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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Investmentgesetzes
und zur Anpassung anderer Vorschriften (Investmentanderungs-
gesetz)

A. Problem und Ziel

Das Gesetz dient der Starkung des Investmentfondsstandortes Deutschland. Eine
wettbewerbsfahige Fondsindustrie leistet einen wichtigen Beitrag fur einen funkti-
onsfahigen und effizienten Kapitalmarkt. Ziel des Gesetzes ist es, mit einem mo-
dernen und leistungsfahigen Regulierungs- und Aufsichtsrahmen die internationa-
le Wettbewerbsfahigkeit der Fondsbranche zu steigern, die Innovationstatigkeit zu
fordern und der Abwanderung von Fondsvermdgen an andere Standorte entge-
genzuwirken, ohne den wichtigen und notwendigen Anlegerschutz zu vernachlas-
sigen.

B. L4sung

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

e Deregulierung: Die Regelungsdichte des Investmentgesetzes wird im We-
ge einer ,eins zu eins“-Anpassung auf die Harmonisierungsvorgaben der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zurlickgefuhrt. Hierbei wird auch
die Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften abgeschafft.
Ferner entfallt die Doppelaufsicht tUber Kapitalanlagegesellschaften. Im
Spezialfondsbereich werden institutionelle Investoren von Regelungen ent-
lastet, die dem Schutz von Privatanlegern dienen. Durch die Aufhebung o-
der 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 Anlagemadglichkeiten in Bezug auf
die erwerbbaren Vermogensgegenstande erweitert. Die Genehmigungspra-
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xis der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt)
wird weiter vereinfacht und hierdurch die Markteintrittsdauer fir neue Pro-
dukte verkdrzt.

e Modernisierung der offenen Immobilienfonds: Um offene Immobilien-
fonds fur die Zukunft zu starken, werden verschiedene neue Instrumente
eingefuhrt, um dem Fondsmanagement zu ermoglichen, diese Fonds auch
in schwierigen Marktsituationen zum Nutzen der Anleger angemessen zu
steuern. Dazu gehdren die Mdglichkeit, von der bisherigen Verpflichtung
zur taglichen Ricknahme abzuweichen und die Verpflichtung zur Einfih-
rung geeigneter Risikomanagementsysteme. AuRerdem werden die Anfor-
derungen an die Tatigkeit der Sachverstadndigenausschisse durch eine zu-
kinftig von der Kapitalanlagegesellschaft zu erlassende Geschaftsordnung
vereinheitlicht. Zusatzlich wird die Unabhéangigkeit der Sachverstandigen-
ausschusse gestarkt, in dem die Kapitalanlagegesellschaft nicht mehr be-
rechtigt ist, an den Ausschusssitzungen teilzunehmen. Zur Erhéhung der
Transparenz werden schlie3lich die Bewertungsvorschriften gedndert.

e FoOrderung von Produktinnovationen: Die Schaffung zweier neuer As-
setklassen ermoglicht die Markteinfihrung neuer Produkte. Infrastruktur-
fonds (OPP-Fonds) ermdglichen die Investition in 6ffentlich-private Partner-
schaftsprojekte. Aufgrund ihrer liberaleren Anlagebestimmungen bieten
Sonstige Sondervermégen ein Vehikel zur Auflage von innovativen Finanz-
produkten. Die Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital
wird so ausgestaltet, dass sie zukiinftig ebenfalls als richtlinienkonformer
Fonds errichtet werden kann und damit eine echte Alternative zu den be-
reits bestehenden richtlinienkonformen Sondervermégen darstellt.

e Verbesserter Anlegerschutz und Corporate Governance: Die besonde-
re Verantwortung der Kapitalanlagegesellschaft als Treuhanderin der ihr
anvertrauten Anlegergelder verlangt im Vergleich zu anderen Finanzmarkt-
produkten eine effektivere Ausgestaltung des Anlegerschutzes und der
Corporate Governance. Das Gesetz sieht daher Verbesserungen zur Ver-
meidung von Interessenkonflikten zwischen Depotbank und Kapitalanlage-
gesellschaften sowie zur Starkung der Unabhéngigkeit des Aufsichtsrates
von Kapitalanlagegesellschaften vor. Au3erdem wird zum Schutze nationa-
ler Anleger die Beschréankung der Kostenvorausbelastung auf richtlinien-
konforme auslandische Investmentfonds erstreckt.
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C. Alternativen

Keine

D. Finanzielle Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haushalte

1. Haushaltsausgaben ohne Vollzugsaufwand

Bund, Landern und Kommunen entstehen aufgrund des Gesetzes keine zusatzli-
chen Kosten.

2. Vollzugsaufwand

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

E. Sonstige Kosten

Es ergeben sich keine sonstigen Kosten fur die Wirtschaft. Auswirkungen auf Ein-
zelpreise, das Preisniveau, insbesondere das Verbraucherpreisniveau sind nicht
zu erwarten.

F. BUrokratiekosten
a) Unternehmen

Durch das Investmentanderungsgesetz wird eine Vielzahl von Informationspflich-
ten fur die Fondsindustrie aufgehoben, geéndert und vereinzelt neu eingefihrt.
Insgesamt fihrt dies zu einer Netto-Entlastung der Fondsindustrie von 8.070.123
Euro.

b) Bargerinnen und Birger
Es werden keine Informationspflichten flr Birgerinnen und Burger eingefihrt, ver-
einfacht oder abgeschafft.

c) Verwaltung

Das Gesetz begriindet eine neue Informationspflicht fir die Bundesanstalt (Pflicht
zur Weiterleitung bestimmter Daten und Unterlagen an die Deutsche Bundesbank
nach 8 18 des Investmentgesetzes in seiner durch das Investmentanderungs-
gesetz gednderten Fassung).
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Gesetzentwurf
der Bundesregierung

Entwurf eines Gesetzes zur Anderung des Investmentgesetzes
und zur Anpassung anderer Vorschriften (Investmentanderungs-
gesetz)

Bundesrepublik Deutschland Berlin, den 27. April 2007
Die Bundeskanzlerin

An den

Prasidenten des Bundesrates
Herrn Ministerprasidenten

Dr. Harald Ringstorff

Sehr geehrter Herr Prasident,

hiermit Ubersende ich gemanR Artikel 76 Absatz 2 des Grundgesetzes den von der
Bundesregierung beschlossenen

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

mit Begriindung und Vorblatt.
Federfihrend ist das Bundesministerium der Finanzen.

Die Stellungnahme des Nationalen Normenkontrollrates gemaf} § 6 Abs. 1 NKRG
ist als Anlage beigefugt.

Mit freundlichen GrifRen

Dr. Angela Merkel

Fristablauf: 08.06.07
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Entwurf eines
Gesetzes zur Anderung des Investmentgesetzes
und zur Anpassung anderer Vorschriften”
(Investmentanderungsgesetz)

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1
Artikel 2
Artikel 3
Artikel 4
Artikel 5
Artikel 6
Artikel 7

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10
Artikel 11
Artikel 12
Artikel 13
Artikel 14
Artikel 15
Artikel 16
Artikel 17
Artikel 18
Artikel 19

Artikel 20

Inhaltstbersicht

Anderung des Investmentgesetzes

Anderung des Kreditwesengesetzes

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Anderung des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes
Anderung des Geldwaschegesetzes

Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes
Anderung der Verordnung tiber die Erhebung von Gebiihren und die Umlegung
von Kosten nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz
Aufhebung der Investmentmeldeverordnung

Anderung der Gewerbeordnung

Anderung der Makler- und Bautragerverordnung

Anderung des Borsengesetzes

Anderung des Gesetzes iiber die Deutsche Bundesbank
Anderung des Depotgesetzes

Anderung der Finanzkonglomerate-Solvabilitats-Verordnung
Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Anderung des Pfandbriefgesetzes

Anderung des Handelsgesetzbuchs

Anderung des Fiinften Vermogensbildungsgesetzes
Anderung der Verordnung zur Durchfithrung des Finften
Vermogensbildungsgesetzes

Inkrafttreten

“ Dieses Gesetz dient auch der Umsetzung der Richtlinie 2007/16/EG der Kommission vom 19. Marz 2007 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
im Hinblick auf die Erl&uterung gewisser Definitionen (ABI. EU Nr. L 79 S. 11).
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Artikel 1
Anderung des Investmentgesetzes

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

1.  Die Inhaltsubersicht wird wie folgt geéndert:
a) Die Angaben zum Kapitel 1 werden wie folgt geandert:
aa) Nach der Angabe zu § 2 wird folgende Angabe eingefugt:
,»3 2a Inhaber bedeutender Beteiligungen*.
bb) Nach der Angabe zu § 5 werden folgende Angaben eingefugt:

8 5a Besondere Aufgaben
§ 5b Verschwiegenheitspflicht*.

cc) Nach der Angabe zu § 7 werden folgende Angaben eingefligt:

,»3 7a Erlaubnisantrag und Erlaubniserteilung
8§ 7b Versagung der Erlaubnis®.

dd) Die Angabe zu § 8 wird wie folgt gefasst:
»3 8Anhdrung der zustandigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der
Européischen Union oder eines anderen Vertragsstaates des
Abkommens uber den Europdischen Wirtschaftsraum; Aussetzung
oder Beschréankung der Erlaubnis bei Unternehmen mit Sitz in einem

Drittstaat™.

ee) Inder Angabe zu 89 werden die Worter ,,und Organisationspflichten*
gestrichen.

ff) Nach der Angabe zu 8§ 9 wird folgende Angabe eingefugt:
,»8 9a Organisationspflichten®.

gg) Die Angabe zu § 10 wird gestrichen.
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hh) Die Angabe zu § 17 wird wie folgt gefasst:
,»3 17 Erléschen und Aufhebung der Erlaubnis®.
i) Nach der Angabe zu 8 17 werden folgende Angaben eingefiigt:

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

8 17b Folgen der Aufhebung und des Erldschens der Erlaubnis;
MaRnahmen bei der Abwicklung

8 17c Einschreiten gegen ungesetzliche Geschéfte™.
jj) Die Angabe zu § 18 wird wie folgt gefasst:
,»8 18 Informationsaustausch mit der Deutschen Bundesbank®.
kk) Nach der Angabe zu § 19 werden folgende Angaben eingefigt:

,»8 19a Werbung

8 19b Sicherungseinrichtung

§ 19c Anzeigen

8 19d Jahresabschluss, Lagebericht und Priifungsbericht

8 19e Bestellung eines Abschlussprifers in besonderen Fallen

8 19f Besondere Pflichten des Abschlussprufers

8§ 19g Auskiinfte und Prifungen der Kapitalanlagegesellschaften und der
an ihr bedeutend beteiligten Inhaber

8 19h Auskiinfte und Priifungen zur Verfolgung unerlaubt betriebener
Investmentgeschafte

8 19i Malinahmen bei unzureichenden Eigenmitteln

§ 19j MaRnahmen bei Gefahr

§ 19k Insolvenzantrag

8 191 Unterrichtung der Glaubiger im Insolvenzverfahren®.

II) Nach der Angabe zu 8§ 21 wird folgende Angabe eingefugt:
,»3 21a Vorausgenehmigung der Depotbank-Auswahl*.

b) Die Angaben zum Kapitel 2 werden wie folgt gedndert:
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aa) Nach der Angabe zu § 43 wird folgende Angabe eingefligt:
.8 43a Vorausgenehmigung*.
bb) Nach der Angabe zu § 68 wird folgende Angabe eingefigt:
,»3 68a Erwerbs- und VerduRerungsverbot*.
cc) Nach der Angabe zu § 80 werden folgende Angaben eingeflgt:

,»8 80a Kreditaufnahme
§ 80b Risikomanagement
8§ 80c Sonderregelungen fir die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen
8§ 80d Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen®.

dd) Nach der Angabe zu § 90 werden folgende Abschnitte eingeflgt:

»Abschnitt 6
Infrastruktur-Sondervermdgen

8 90a Infrastruktur-Sondervermdgen

8 90b Zulassige Vermogensgegenstande, Anlagegrenzen

§ 90c Anlaufzeit

8 90d Ermittlung des Anteilwertes, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen
8 90e Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen

8 90f Anforderungen an die fur Anlageentscheidungen verantwortlichen
Personen von Infrastruktur-Sondervermdgen

Abschnitt 7
Sonstige Sondervermdgen

§ 90g Sonstige Sondervermdgen

8 90h Zul&ssige Vermodgensgegenstande, Anlagegrenzen, Kreditaufnahme
§ 90i Ricknahme von Anteilen

8§ 90j Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen

§ 90k Risikomanagement*.

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

c) Die Angaben zum Kapitel 3 werden wie folgt gedndert:
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aa) Die Angabe zu § 98 wird wie folgt gefasst:
,»3 98 Bezeichnung und Angabe auf Geschéaftsbriefen®.
bb) Die Angabe zu § 100 wird wie folgt gefasst:

,»3 100 Sondervorschriften fur Investmentaktiengesellschaften in Form
einer Umbrella-Konstruktion®.

cc) Die Angabe zur Zwischentberschrift des Abschnitts 2 wird wie folgt gefasst:

»Abschnitt 2
Vertriebsverbot; Sacheinlageverbot™.

dd) Die Angabe zu § 101 wird wie folgt gefasst:
,»3 101 Verbot des 6ffentlichen Vertriebs®.
ee) Die Angabe zu § 102 wird gestrichen.

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

gg) Die Angabe zur Zwischentberschrift des Abschnitts 3 wird wie folgt gefasst:

»Abschnitt 3
Kapitalvorschriften®.

hh) In der Angabe zu § 104 werden die Worter ,,Statutarisches Grundkapital“ durch
das Wort ,,Gesellschaftskapital* ersetzt.

i) Inder Angabe zu § 105 wird das Wort ,,riickerwerbbare* durch die Worter
»Rucknahme von* ersetzt.

jJ) Nach der Angabe zu § 105 wird folgende neue Zwischentberschrift eingefiigt:

»Abschnitt 4
Besondere Vorschriften tiber die Verfassung der Investmentaktiengesellschaft.

kk) Die Angabe zu § 106 wird wie folgt gefasst:
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,»,8 106 Vorstand“.
I) Nach der Angabe zu § 106 werden folgende Angaben eingefugt:

,,8 106a Aufsichtsrat
§ 106b Geschaftsverbote fir Vorstand und Aufsichtsrat.

mm) Die Angaben zum bisherigen Abschnitt 4 und den 8§ 107 bis 109 werden
gestrichen.

nn) Die Angaben zu § 110 werden wie folgt gefasst:
,»3 110 Jahresabschluss und Lagebericht*.
00) Nach der Angabe zu § 110 wird folgende Angabe eingefugt:
,»3 110a Prufung des Jahresabschlusses und des Lageberichts®.
pp) Die Angabe zu § 111 wird wie folgt gefasst:
,»8 111 Halbjahresbericht, Liquidationsrechnungslegung*.
qq) Nach der Angabe zu § 111 wird folgende Angabe eingeflgt:
,»3 111a Offenlegung und Vorlage von Berichten bei der Bundesanstalt®.
d) In den Angaben zu Kapitel 4 wird in der Angabe zu § 120 das Wort ,,Dach-
Sondervermdgen“ durch die Angabe ,,Sondervermdgen nach den 88 112 und 113“
ersetzt.
e) Die Angaben zu Kapitel 5 werden wie folgt gedndert:

aa) Die Angabe zu § 133 wird wie folgt gefasst:

,»8 133 Aufnahme, Untersagung und Einstellung des ¢ffentlichen
Vertriebs*.

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

,»3 140 Aufnahme, Untersagung und Einstellung des 6ffentlichen
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Vertriebs”.

f) Die Angaben zum Kapitel 6 werden wie folgt geandert:
aa) Die KapitelUberschrift wird wie folgt gefasst:

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

bb) Nach der Angabe zu § 143 werden folgende Angaben eingefugt:

,»8 143a Strafvorschriften
§ 143b Mitteilungen in Strafsachen®.

cc) Nach der Angabe zu § 145 wird folgende Angabe angefugt:
8 146 Ubergangsvorschriften fiir Investmentaktiengesellschaften®.
In § 1 Satz 1 Nr. 3 wird nach der Angabe ,,§ 2 Abs. 9 der Halbsatz ,,sowie den
beabsichtigten und tatsachlichen Vertrieb von Anteilen an ausléandischen
Investmentvermdgen, die hinsichtlich der Anlagepolitik Anforderungen unterliegen, die
denen nach § 112 Abs. 1 vergleichbar sind“ eingefigt.
8 2 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 1 wird die Angabe ,,die Richtlinie 2001/108/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 21. Januar 2002 (ABI. EG Nr. L 41 S. 35)* durch die
Angabe ,,Artikel 9 der Richtlinie 2005/1/EG des Europdischen Parlaments und des

Rates vom 9. Méarz 2005 (ABI. EU Nr. L 79 S. 9)* ersetzt.

b) In Absatz 2 wird das Wort ,,Investmentfonds* durch die Worter ,,inlandische
Investmentvermdogen® ersetzt.

c) Absatz 3 Satz 1 wird wie folgt gefasst:
»Spezial-Sondervermdgen sind Sondervermaogen, deren Anteile auf Grund
schriftlicher Vereinbarungen mit der Kapitalanlagegesellschaft ausschlief3lich von

Anlegern, die nicht nattrliche Personen sind, gehalten werden.”

d) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
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aa) In Nummer 7 werden nach der Angabe ,,83“ ein Komma und die Angabe ,,90g*
eingefugt.

bb) Nach Nummer 7 werden folgende Nummern 8 und 9 eingefugt:

»8. fir Investmentvermogen im Sinne des § 90a Beteiligungen an OPP-
Projektgesellschaften, wenn der Verkehrswert dieser Beteiligungen ermittelt
werden kann,

9. filr inlandische Investmentvermdgen im Sinne des § 90g als weitere
Vermdgensgegenstande Edelmetalle, unverbriefte Darlehensforderungen
und Unternehmensbeteiligungen, 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 organisierten Méarkten gehandelt werden,“ gestrichen.

e) In Absatz 5 wird das Wort ,,Aktiengesellschaften* durch das Wort ,,Unternehmen*
und die Angabe ,,nach 8 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 ,,beschrankt ist*
werden die Worter ,,und bei denen die Anleger das Recht zur Riickgabe ihrer Aktien
haben* eingefugt.

f) In Absatz 6 werden das Wort ,,Kreditinstitute* durch das Wort ,,Unternehmen* und
jeweils das Wort ,,Sondervermégen* durch die Worter ,,inlandischen
Investmentvermogen® ersetzt.

g) In Absatz 9 werden nach der Angabe ,,(auslandische Investmentgesellschaft)* die
Worter ,, , und bei denen der Anleger verlangen kann, dass ihm gegen Riickgabe des
Anteils sein Anteil an dem auslandischen Investmentvermdgen ausgezahlt wird, oder
bei denen der Anleger kein Recht zur Ruckgabe der Anteile hat, aber die
auslandische Investmentgesellschaft in ihrem Sitzstaat einer Aufsicht Gber Vermogen
zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage unterstellt ist* eingeflgt.

h) Dem Absatz 11 werden folgende Séatze angefugt:

»Nicht als 6ffentlicher Vertrieb gilt, wenn

1. die Investmentanteile ausschlief3lich an Institute im Sinne des 8 1 Abs. 1b des
Kreditwesengesetzes, private und 6ffentlich-rechtliche
Versicherungsunternehmen, Kapitalanlagegesellschaften,
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Investmentaktiengesellschaften sowie auslédndische Investmentgesellschaften und
von diesen beauftragte Verwaltungsgesellschaften sowie an Pensionsfonds und
ihre Verwaltungsgesellschaften vertrieben werden;
2. Investmentvermogen nur namentlich benannt werden;
3. nur die Ausgabe- und Riicknahmepreise von Investmentanteilen verdffentlicht
werden;

4. Verkaufsunterlagen einer Umbrella-Konstruktion mit mindestens einem

Teilfonds, dessen Anteile im Geltungsbereich dieses Gesetzes offentlich
vertrieben werden dirfen, verwendet werden, und diese Verkaufsunterlagen auch
Informationen ber weitere Teilfonds enthalten, fiir die keine Anzeige nach § 132
oder 8§ 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 Geltungsbereich dieses
Gesetzes nicht 6ffentlich vertrieben werden durfen;

5. die Besteuerungsgrundlagen nach § 5 des Investmentsteuergesetzes bekannt
gemacht werden;

6. in einen Prospekt flir Wertpapiere Mindestangaben nach 8 7 des
Wertpapierprospektgesetzes aufgenommen werden;

7. fur auslandische Investmentanteile, die an einer inldndischen Borse zum Handel
im regulierten Markt zugelassen oder in den regulierten Markt oder den
Freiverkehr einbezogen sind, ausschlief3lich die von der Borse vorgeschriebenen
Bekanntmachungen getétigt werden und darlber hinaus kein 6ffentlicher Vertrieb
im Sinne des Satzes 1 stattfindet.

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) kann Richtlinien

aufstellen, nach denen sie fir den Regelfall beurteilt, wann ein 6ffentlicher Vertrieb

im Sinne des Satzes 1 vorliegt.*

In Absatz 12 werden die Worter ,,eines anderen Vertragsstaates* durch die Worter
»anderer Vertragsstaat” ersetzt.

Nach Absatz 13 werden folgende Absétze 14 bis 24 angefugt:

»(14) OPP-Projektgesellschaften im Sinne dieses Gesetzes sind im Rahmen
Offentlich Privater Partnerschaften tatige Gesellschaften, die nach dem
Gesellschaftsvertrag oder der Satzung zu dem Zweck gegrundet wurden, Anlagen zu
errichten, zu sanieren oder zu betreiben, die der Erfillung éffentlicher Aufgaben
dienen.

(15) Prime Broker im Sinne dieses Gesetzes sind Unternehmen, die
Vermogensgegenstdnde von Sondervermdgen nach 8 112 Abs. 1 oder von
Investmentaktiengesellschaften, deren Satzung eine dem § 112 Abs. 1 vergleichbare
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Anlageform vorsieht, verwahren und sich diese ganz oder teilweise zur Nutzung auf
eigene Rechnung Ubertragen lassen und gegebenenfalls sonstige mit derartigen
Investmentvermdgen verbundene Dienstleistungen erbringen.

(16) Geschaftsleiter im Sinne dieses Gesetzes sind diejenigen natirlichen Personen,
die nach Gesetz, Satzung oder Gesellschaftsvertrag zur Fiihrung der Geschafte und
zur Vertretung einer Kapitalanlagegesellschaft berufen sind sowie diejenigen
natlrlichen Personen, die die Geschéfte der Kapitalanlagegesellschaft tatséchlich
leiten.

(17) Herkunftsstaat im Sinne dieses Gesetzes ist der Staat, in dem eine
Verwaltungsgesellschaft im Sinne des Artikels 1a 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 unterhélt oder im Wege des
grenzuberschreitenden Dienstleistungsverkehrs tatig wird.

(19) Eine enge Verbindung im Sinne dieses Gesetzes ist eine Verbindung im Sinne
des 8 1 Abs. 10 des Kreditwesengesetzes zwischen einer Kapitalanlagegesellschaft
oder einer Investmentaktiengesellschaft und einer anderen natirlichen oder
juristischen Person.

(20) Eine bedeutende Beteiligung im Sinne dieses Gesetzes ist eine Beteiligung im
Sinne des 8 1 Abs. 9 Satz 1 des Kreditwesengesetzes. Fur die Berechnung des
Anteils der Stimmrechte gilt 8 22 Abs. 1 bis 3 sowie 3a in Verbindung mit einer
Rechtsverordnung nach Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes entsprechend. Die
mittelbar gehaltenen Beteiligungen sind den mittelbar beteiligten Personen und
Unternehmen in vollem Umfang zuzurechnen.

(21) Mutterunternehmen im Sinne dieses Gesetzes sind Unternehmen im Sinne des 8
1 Abs. 6 des Kreditwesengesetzes.

(22) Tochterunternehmen im Sinne dieses Gesetzes sind Unternehmen im Sinne des
§ 1 Abs. 7 des Kreditwesengesetzes.

(23) Anfangskapital im Sinne dieses Gesetzes sind das eingezahlte Grund- oder
Stammkapital ohne die Aktien, die mit einem nachzuzahlenden Vorzug bei der
Verteilung des Gewinns ausgestattet sind (\VVorzugsaktien), und die Ricklagen im
Sinne des 8§ 10 Abs. 3a des Kreditwesengesetzes.
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(24) Die Eigenmittel im Sinne dieses Gesetzes bestehen aus dem haftenden
Eigenkapital und den Drittrangmitteln im Sinne des 8 10 Abs. 2 Satz 1 des
Kreditwesengesetzes.“

Nach § 2 wird folgender § 2a eingefigt:

»82a
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
Zuverlassigkeit zu enthalten. Die Bundesanstalt kann weitere Angaben oder Unterlagen
verlangen, falls dies fir die Beurteilung der Zuverlassigkeit des Inhabers der
bedeutenden Beteiligung erforderlich ist. Der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung hat
der Bundesanstalt anzuzeigen, wenn er beabsichtigt, den Betrag der bedeutenden
Beteiligung so zu erhthen, dass die Schwellen von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50
Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals erreicht oder tiberschritten werden oder die
Kapitalanlagegesellschaft unter seine Kontrolle kommt.

(2) Die Bundesanstalt kann innerhalb von drei Monaten nach Eingang der vollstandigen
Anzeige den beabsichtigten Erwerb der Beteiligung oder ihre Erhéhung untersagen,
wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass der Anzeigepflichtige den im Interesse
der Gewaéhrleistung einer soliden und umsichtigen Fiihrung der
Kapitalanlagegesellschaft zu stellenden Anspriichen nicht genlgt; Widerspruch und
Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wirkung.

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

(4) In den Féllen des Absatzes 2 kann die Bundesanstalt dem Inhaber der bedeutenden
Beteiligung und den von ihm kontrollierten Unternehmen die Ausiibung der
Stimmrechte untersagen oder eine bereits vollzogene Stimmrechtsaustibung fir nichtig
erklaren; Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wirkung. Sie
kann die Ausiibung der Stimmrechte auf einen Treuh&nder ibertragen. § 2c Abs. 2 Satz
4 bis 8 des Kreditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung.

(5) Vor Malkinahmen nach Absatz 2 hat die Bundesanstalt die zustédndigen Stellen des
anderen Mitgliedstaates der Europaischen Union oder Vertragsstaates des Abkommens
uber den Europdischen Wirtschaftsraums anzuhdren, wenn es sich bei dem Erwerber
der bedeutenden Beteiligung
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1. um ein in dem anderen Staat zugelassenes Einlagenkreditinstitut, E-Geld-Institut,
Wertpapierhandelsunternehmen, Erstversicherungsunternehmen oder eine
Verwaltungsgesellschaft im Sinne des Artikels 1a Nr. 2 der Richtlinie
85/611/EWG,

2. um ein Mutterunternehmen eines in dem anderen Staat zugelassenen
Einlagenkreditinstituts, E-Geld-Instituts, Wertpapierhandelsunternehmens,
Erstversicherungsunternehmens oder einer Verwaltungsgesellschaft im Sinne des
Artikels 1a Nr. 2 der Richtlinie 85/611/EWG oder

3. um eine Person, die ein in dem anderen Staat zugelassenes Einlagenkreditinstitut,
E-Geld-Institut, Wertpapierhandelsunternehmen, Erstversicherungsunternehmen
oder eine Verwaltungsgesellschaft im Sinne des Artikels 1a Nr. 2 der Richtlinie
85/611/EWG kontrolliert,

handelt und die Kapitalanlagegesellschaft, an der der Erwerber eine Beteiligung zu

halten beabsichtigt, durch den Erwerb unter dessen Kontrolle kame.

(6) Wer beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung an einer Kapitalanlagegesellschaft
aufzugeben oder den Betrag seiner bedeutenden Beteiligung unter die Schwellen von 20
Prozent, 33 Prozent oder 50 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals abzusenken
oder die Beteiligung so zu verandern, dass die Kapitalanlagegesellschaft nicht mehr
kontrolliertes Unternehmen ist, hat dies der Bundesanstalt anzuzeigen.*

5. In 83 Abs. 2 wird die Angabe ,, 111 durch die Angabe ,,111a" ersetzt.

6. In 84 Abs. 2 werden die Worter ,.flr Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt)*
gestrichen.

7. 8§85 wird wie folgt gedndert:
a) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1 und wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 werden nach den Wortern ,,Gesetzes und* die Worter ,,uber die
Depotbanken auch nach den Vorschriften“ eingefugt.

bb) Satz 2 wird aufgehoben.
b) Folgende Absétze 2 und 3 werden angeflgt:
,»(2) Die Bundesanstalt entscheidet in Zweifelsféllen, ob ein inlandisches

Unternehmen den Vorschriften dieses Gesetzes unterliegt. Ihre Entscheidungen
binden die Verwaltungsbehorden.
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(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
die 88 33 bis 34a des Wertpapierhandelsgesetzes entsprechend.”

Nach § 5 werden folgende 8§ 5a und 5b eingefugt:

8 ba
Besondere Aufgaben

8 6a des Kreditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung, wenn Tatsachen
vorliegen, die darauf schliel3en lassen, dass die der Kapitalanlagegesellschaft oder der
Investmentaktiengesellschaft anvertrauten Vermogenswerte oder eine Finanztransaktion
der Finanzierung einer terroristischen Vereinigung nach § 129a auch in Verbindung mit
8 129b des Strafgesetzbuches dienen oder im Falle der Durchfiihrung einer
Finanztransaktion dienen wirden. Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die
MafRnahmen der Bundesanstalt haben keine aufschiebende Wirkung.

§ 5b
Verschwiegenheitspflicht

Die bei der Bundesanstalt beschéftigten und von ihr beauftragten Personen sowie die im
Dienst der Deutschen Bundesbank stehenden Personen, soweit sie Informationen
aufgrund dieses Gesetzes erlangen, durfen die ihnen bei ihrer Tétigkeit bekannt
gewordenen Tatsachen, deren Geheimhaltung im Interesse der
Kapitalanlagegesellschaft, Investmentaktiengesellschaft oder der ausléandischen
Investmentgesellschaft oder eines Dritten liegt, insbesondere Geschéafts- und
Betriebsgeheimnisse, nicht unbefugt offenbaren oder verwerten, auch wenn sie nicht
mehr im Dienst sind oder ihre Tatigkeit beendet ist; 8 9 des Kreditwesengesetzes findet
entsprechend Anwendung.*

§ 6 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
aa) In Satz 1 werden das Wort ,,Kreditinstitute” durch das Wort ,,Unternehmen* und
das Wort ,, Sondervermdgen“ durch die Worter ,inlandische
Investmentvermdgen® ersetzt.

bb) Folgender Satz wird angefigt:

»ole sind Institute im Sinne des Geldwaschegesetzes.*
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10.

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

»Ein Aufsichtsrat ist auch dann zu bilden, wenn die Kapitalanlagegesellschaft in
der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschréankter Haftung betrieben wird.*

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

c) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 2a eingeflgt:
»(2a) § 101 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1 des Aktiengesetzes ist auf eine
Kapitalanlagegesellschaft in der Rechtsform der Aktiengesellschaft mit der MaRgabe
anzuwenden, dass die Hauptversammlung mindestens ein Mitglied des Aufsichtsrats
zu wahlen hat, das von den Aktionaren, den mit ihnen verbundenen Unternehmen
und den Geschéaftspartnern der Kapitalanlagegesellschaft unabhéngig ist. Wird die
Kapitalanlagegesellschaft in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter
Haftung betrieben, so gilt Satz 1 entsprechend.”

d) Folgender Absatz 5 wird angefiigt:

»(5) 8 24c des Kreditwesengesetzes und § 93 Abs. 7 und 8 in Verbindung mit 8 93b
der Abgabenordnung gelten fir die Kapitalanlagegesellschaften entsprechend.”

§ 7 wird wie folgt geandert:
a) Dem Absatz 1 wird folgender Satz angeflgt:

»Sie kann die Erlaubnis auf die Verwaltung bestimmter Arten von inlandischen
Investmentvermdgen beschrénken.*

b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) In Nummer 1 werden die Worter ,, ,wobei bei den Finanzinstrumenten Derivate
ausgeschlossen sind, deren Basiswerte Waren oder Edelmetalle sind“ gestrichen.

bb) Nach Nummer 6 wird folgende Nummer 6a eingefugt:

,0a. die Abgabe einer Zusage gegenuber dem Anleger, dass bei Riicknahme von
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Anteilen, bei Beendigung der Verwaltung von Anteilen im Sinne der Nummer 1
und der Beendigung der Verwahrung und Verwaltung von Anteilen im Sinne der
Nummer 4 mindestens ein bestimmter oder bestimmbarer Betrag an den Anleger
gezahlt wird (Mindestzahlungszusage),”

Nach § 7 werden folgende 8§ 7a und 7b eingefugt:

»37a
Erlaubnisantrag und Erlaubniserteilung

(1) Der Erlaubnisantrag muss enthalten:

1.

einen geeigneten Nachweis der zum Geschéftsbetrieb erforderlichen Mittel nach §
11,

die Angabe der Geschéftsleiter,

Angaben zur Beurteilung der Zuverlassigkeit der Geschaftsleiter,

. Angaben zur Beurteilung der fachlichen Eignung der Geschéftsleiter sowie dazu,

dass sie auch in Bezug auf die Art der zu verwaltenden Sondervermdogens tiber
ausreichende Erfahrung verfiligen,

. die Namen der an der Kapitalanlagegesellschaft bedeutend beteiligten Inhaber sowie

Angaben zur Beurteilung ihrer Zuverlassigkeit und zur Hohe ihrer jeweiligen
Beteiligung,

. die Angaben der Tatsachen, die auf eine enge Verbindung zwischen der

Kapitalanlagegesellschaft und anderen natirlichen oder juristischen Personen
hinweisen, und

. einen tragfahigen Geschaftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschéfte sowie der

organisatorische Aufbau und die geplanten internen Kontrollverfahren der
Kapitalanlagegesellschaft hervorgehen.

(2) Dem Antragsteller ist binnen sechs Monaten nach Einreichung eines vollstandigen
Antrags mitzuteilen, ob eine Erlaubnis erteilt wird. Die Ablehnung des Antrags ist zu
begrlinden.

(3) Sofern der Kapitalanlagegesellschaft auch die Erlaubnis zum Erbringen der
individuellen Vermogensverwaltung nach 8§ 7 Abs. 2 Nr. 1 erteilt wurde, ist ihr mit der
Erteilung der Erlaubnis die Entschadigungseinrichtung mitzuteilen, der sie zugeordnet
ist.

(4) Die Bundesanstalt hat die Erteilung der Erlaubnis im elektronischen Bundesanzeiger
bekannt zu machen.

§7b
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12.

Versagung der Erlaubnis

Die Erlaubnis ist zu versagen, wenn

1.

das Anfangskapital und die zusétzlichen Eigenmittel nach § 11 nicht zur Verfligung
stehen;
die Kapitalanlagegesellschaft nicht mindestens zwei Geschéftsleiter hat;

. Tatsachen vorliegen, aus denen sich ergibt, dass die Geschéftsleiter der

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

. Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass der Inhaber einer bedeutenden

Beteiligung nicht zuverldssig ist oder aus anderen Grinden nicht den im Interesse
einer soliden und umsichtigen Fiihrung der Kapitalanlagegesellschaft zu stellenden
Anspriichen genugt;

. enge Verbindungen zwischen der Kapitalanlagegesellschaft und anderen natirlichen

oder juristischen Personen bestehen, die die Bundesanstalt bei der ordnungsgemaliien
Erfullung ihrer Aufsichtsfunktionen behindern;

. enge Verbindungen zwischen der Kapitalanlagegesellschaft und anderen natirlichen

oder juristischen Personen bestehen, die den Rechts- und VVerwaltungsvorschriften
eines Drittlandes unterstehen, deren Anwendung die Bundesanstalt bei der
ordnungsgemaéfen Erfullung ihrer Aufsichtsfunktionen behindern;

die Kapitalanlagegesellschaft ihren Sitz nicht im Inland hat;

. die Kapitalanlagegesellschaft nicht bereit oder in der Lage ist, die erforderlichen

organisatorischen VVorkehrungen zum ordnungsgemafen Betreiben der Geschéfte, flr
die es die Erlaubnis beantragt, zu schaffen.*

§ 8 wird wie folgt geandert:

a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

.88
Anhorung der zustandigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der Europdischen
Union oder eines anderen Vertragsstaates des Abkommens tber den Europdischen
Wirtschaftsraum; Aussetzung oder Beschrankung der Erlaubnis bei Unternehmen mit
Sitz in einem Drittstaat*.

b) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1.

c) Folgender Absatz 2 wird angefiigt:

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

§ 9 wird wie folgt geandert:
a) Die Uberschrift wird wie folgt gefasst:

ll§ 9
Allgemeine Verhaltensregeln®.

b) In Absatz 1 Satz 1 wird das Wort ,,Sondervermégen* durch die Worter ,inlandischen
Investmentvermogen® ersetzt.

c) In Absatz 2 Nr. 3 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt und die folgende
Nummer 4 angefugt:

,»4. Uber die fur eine ordnungsgemalie Geschaftstatigkeit erforderlichen Mittel und
Verfahren zu verfiigen und diese wirksam einsetzen.*

Nach & 9 wird folgender § 9a eingefigt:

,»8 9a
Organisationspflichten

Die Kapitalanlagegesellschaft muss tber eine ordnungsgemélie Geschaftsorganisation
verfiigen, die die Einhaltung der von der Kapitalanlagegesellschaft zu beachtenden
gesetzlichen Bestimmungen gewéhrleistet.

Eine ordnungsgemafe Geschaftsorganisation umfasst insbesondere

1. ein angemessenes Risikomanagement, das insbesondere gewahrleistet, dass das mit
den Anlagepositionen verbundene Risiko sowie deren jeweilige Wirkung auf das
Gesamtrisikoprofil des Investmentvermdgens jederzeit tberwacht und gemessen
werden kann,

2. geeignete Regelungen fur die personlichen Geschéfte der Mitarbeiter,

3. geeignete Regelungen fur die Anlage des eigenen Vermdgens der
Kapitalanlagegesellschaft in Finanzinstrumenten,

4. angemessene Kontroll- und Sicherheitsvorkehrungen fir den Einsatz der
elektronischen Datenverarbeitung,

5. eine vollstandige Dokumentation der ausgefiihrten Geschéfte, die insbesondere
gewahrleistet, dass jedes das Investmentvermdgen betreffende Geschaft nach
Gegenpartei, Art und Abschlusszeitpunkt rekonstruiert werden kann,

6. angemessene Kontrollverfahren, die insbesondere das Bestehen einer internen
Revision voraussetzen und gewéhrleisten, dass das Vermdgen der von der
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Kapitalanlagegesellschaft verwalteten Investmentvermégen in Ubereinstimmung mit
den Vertragsbedingungen sowie den jeweils geltenden rechtlichen Bestimmungen
angelegt wird.“

15.

16.

17.

§ 10 wird aufgehoben.

§ 11 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:

aa)

bb)

cc)

In Nummer 1 werden die Angabe ,,730 000 Euro® durch die Angabe ,,300 000
Euro* ersetzt und das Semikolon und die danach folgenden Halbsétze
gestrichen.

In Nummer 2 wird jeweils die Angabe ,,3 Milliarden Euro* durch die Angabe
,, 1,125 Milliarden Euro* ersetzt.

Folgende Satze werden angeflgt:

»Eine Kapitalanlagegesellschaft braucht die Anforderung der Aufbringung
zusétzlicher Eigenmittel nach Satz 1 Nr. 2 in Héhe von bis zu 50 Prozent nicht
zu erfullen, wenn sie tber eine von einem Kreditinstitut oder einem
Versicherungsunternehmen gestellte Garantie in derselben Hohe verfligt. Das
Kreditinstitut oder das Versicherungsunternehmen muss seinen Sitz in einem
Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens uber den Europdischen Wirtschaftsraum haben oder, sofern es
seinen Sitz in einem Drittstaat hat, Aufsichtsbestimmungen unterliegen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt denen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig
sind.”

b) Folgender Absatz 4 wird angefugt:

,»(4) Werden Altersvorsorgevertrage nach § 7 Abs. 2 Nr. 6 abgeschlossen oder
Mindestzahlungszusagen nach § 7 Abs. 2 Nr. 6a abgegeben, ist insoweit § 10 Abs. 1
Satz 1 des Kreditwesengesetzes entsprechend anzuwenden.*

§ 12 wird wie folgt geandert:

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

b) Absatz 3 Satz 7 wird aufgehoben.
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c) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:

aa)

bb)

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

In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Bundesanstalt die Worter ,, , der Deutschen
Bundesbank* gestrichen.

§ 13 wird wie folgt geéndert:

a) In Absatz 2 Satz 1 werden die Worter ,,und die Deutsche Bundesbank* gestrichen.

b) In Absatz 3 wird Satz 2 aufgehoben.

c) Absatz 4 wird wie folgt geandert:

aa)

bb)

cc)

Satz 1 wird wie folgt gefasst:

»Auf Zweigniederlassungen im Sinne des Absatzes 1 Satz 1 sind § 3 Abs. 1, 3
und 4, 8 9 Abs. 2 Nr. 1 bis 3und Abs. 4 und 5, § 19a, § 19c Abs. 1 Nr. 7 sowie
die 88 19g, 121, 124 und 125 dieses Gesetzes, und, soweit diese Dienst- und
Nebendienstleistungen im Sinne von 8 7 Abs. 2 Nr. 1, 3 und 4 erbringen, § 31
Abs. 1 bis 9 und 11 sowie die 88 31a, 31b, 31d, 33a, 34 und 34a Abs. 3 des
Wertpapierhandelsgesetzes und 8§ 18 des Gesetzes uber die Deutsche
Bundesbank mit der MaRgabe entsprechend anzuwenden, dass mehrere
Niederlassungen derselben Verwaltungsgesellschaft als eine Zweigniederlassung
gelten.”

In Satz 2 werden die Worter ,,und der Deutschen Bundesbank* gestrichen.
Satz 3 wird wie folgt gefasst:

»Fur die Tatigkeiten im Wege des grenziberschreitenden
Dienstleistungsverkehrs nach Absatz 1 Satz 1 gelten 8 9 Abs. 2 Nr. 1 bis 3 und
Abs. 4 und 5 sowie die 88 199, 121, 124 und 125 dieses Gesetzes und, soweit
Dienst- und Nebendienstleistungen im Sinne von § 7 Abs. 2 Nr. 1, 3und 4
erbracht werden, § 31 Abs. 1 bis 9 und 11 sowie die §§ 31a, 31b, 31d, 33a, 34
und 34a Abs. 3 des Wertpapierhandelsgesetzes entsprechend.”

In § 15 wird die Angabe ,,8 53d“ durch die Angabe ,,§ 53e“ ersetzt.
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§ 16 wird wie folgt gedndert:

20.

21.

a)

b)

Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

.»(1) Die Aufgaben, die fir die Durchfiihrung der Geschafte der
Kapitalanlagegesellschaft wesentlich sind, kénnen zum Zwecke einer effizienteren
Geschéftsfuhrung auf ein anderes Unternehmen (Auslagerungsunternehmen)
ausgelagert werden. Das Auslagerungsunternehmen muss unter Beriicksichtigung der
ihm Ubertragenden Aufgaben tber die entsprechende Qualifikation verfiigen und in
der Lage sein, die ubernommenen Aufgaben ordnungsgemaf wahrzunehmen. Die
Auslagerung darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung der Kapitalanlagegesellschaft
in keiner Weise beeintrachtigen; insbesondere darf sie weder die
Kapitalanlagegesellschaft daran hindern, im Interesse ihrer Anleger zu handeln, noch
darf sie verhindern, dass das Sondervermdgen im Interesse der Anleger verwaltet
wird.*

Nach Absatz 1 wird folgender Absatz 1a eingefugt:

»(1a) Die Kapitalanlagegesellschaft hat MaRnahmen zu ergreifen, die sie in die Lage
versetzen, die Tatigkeiten des Auslagerungsunternehmens jederzeit wirksam zu
uberwachen. Die Kapitalanlagegesellschaft hat sich insbesondere die erforderlichen
Weisungsbefugnisse und die Kiindigungsrechte vertraglich zu sichern.*

Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:
,»Wird die Portfolioverwaltung auf ein Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat

ausgelagert, muss die Zusammenarbeit zwischen der Bundesanstalt und der
zustandigen Aufsichtbehdrde des Drittstaates sichergestellt sein.”

d) Folgender Absatz 5 wird angefiigt:

,»(5) Nach Beendigung des Geschaftsjahres der Kapitalanlagegesellschaft sind der
Bundesanstalt samtliche in dem jeweiligen Geschéftsjahr erfolgten Auslagerungen
unverziglich und gesammelt anzuzeigen.”

§ 17 wird wie folgt gefasst:

’1§ 17
Erléschen und Aufhebung der Erlaubnis

(1) Die Erlaubnis erlischt, wenn die Kapitalanlagegesellschaft
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1. von ihr nicht innerhalb eines Jahres seit ihrer Erteilung Gebrauch macht,
2. ausdriicklich auf sie verzichtet oder
3. den Geschaftsbetrieb, auf den sich die Erlaubnis bezieht, seit mehr als sechs

Monaten nicht mehr ausiibt.
Soweit die Kapitalanlagegesellschaft auch Gber die Erlaubnis zur individuellen
Vermogensverwaltung nach § 7 Abs. 2 Nr. 1 verflgt, erlischt diese, wenn die
Kapitalanlagegesellschaft nach 8§ 11 des Einlagensicherungs- und
Anlegerentschadigungsgesetzes von der Entschédigungseinrichtung ausgeschlossen
wird.

(2) Die Bundesanstalt kann die Erlaubnis auf3er nach den Vorschriften des

Verwaltungsverfahrensgesetzes auftheben, wenn

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

2. die Eigenmittel der Kapitalanlagegesellschaft unter die in § 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 VVersagung der Erlaubnis nach
8 7b Nr. 2 bis 8 rechtfertigen wurden;

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

Widerspruchs- und Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wirkung.*

Nach § 17 werden folgende 88 17a bis 17c eingefugt:

»817a
Abberufung von Geschéftsleitern; Ubertragung von Organbefugnissen auf
Sonderbeauftragte

(1) In den Féallen des 8 17 Abs. 2 kann die Bundesanstalt statt der Aufhebung der
Erlaubnis die Abberufung der verantwortlichen Geschéftsleiter verlangen und ihnen die
Austibung ihrer Tatigkeit untersagen; Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine
aufschiebende Wirkung.

(2) Die Bundesanstalt kann die Organbefugnisse abberufener Geschéftsleiter solange
auf einen geeigneten Sonderbeauftragten ibertragen, bis die Kapitalanlagegesellschaft
uber neue Geschaftsleiter verfugt, die den in § 7 b Nr. 3 genannten Anforderungen
genugen; Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wirkung. §
36 Abs. 1a Satz 2 bis 5 des Kreditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung.

§17b
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23.

Folgen der Aufhebung und des Erldschens der Erlaubnis ; MalRnahmen bei der
Abwicklung

8 38 des Kreditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung, wenn die Bundesanstalt
die Erlaubnis der Kapitalanlagegesellschaft aufhebt oder die Erlaubnis erlischt.

§17c
Einschreiten gegen ungesetzliche Geschafte

Wird eine Kapitalanlagegesellschaft ohne die nach § 7 erforderliche Erlaubnis tétig,
kann die Bundesanstalt die sofortige Einstellung des Geschaftsbetriebes und die
unverzigliche Abwicklung dieser Geschéfte gegenliber der Kapitalanlagegesellschaft
und den Mitgliedern ihrer Organe anordnen; § 37 des Kreditwesengesetzes findet
entsprechend Anwendung. Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die MaRnahmen
der Bundesanstalt haben keine aufschiebende Wirkung.“

§ 18 wird wie folgt gefasst:

’l§ 18
Informationsaustausch mit der Deutschen Bundesbank

(1) Die Bundesanstalt hat der Deutschen Bundesbank Informationen und Unterlagen zur
Verfligung zu stellen, die die Bundesanstalt auf Grundlage dieses Gesetzes erlangt hat
und die die Bundesbank fir die Erfullung ihrer Aufgabe, die Stabilitat des
Finanzsystems in der Bundesrepublik Deutschland sicherzustellen, zwingend benétigt
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 mitzuteilen, die fur die Erfullung ihrer Aufgaben zwingend
erforderlich sind. Die Deutsche Bundesbank hat insoweit der Bundesanstalt auch die
Angaben zur Verfugung zu stellen, die jene aufgrund statistischer Erhebungen nach §
18 des Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank erlangt. Sie hat vor Anordnung einer
solchen Erhebung die Bundesanstalt zu horen; 8 18 Satz 5 des Gesetzes (ber die
Deutsche Bundesbank gilt entsprechend.

(3) Der Informationsaustausch nach Absatz 1 und die Mitteilungen nach Absatz 2
schlieBen die Ubermittlung der zur Erfillung der Aufgaben der empfangenden Stelle
erforderlichen personenbezogenen Daten ein. Zur Erflllung ihrer Aufgaben diirfen die
Bundesanstalt und die Deutsche Bundesbank vereinbaren, dass gegenseitig die bei der
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anderen Stelle jeweils gespeicherten Daten im automatisierten VVerfahren abgerufen
werden dirfen. Im Ubrigen gilt 8 7 Abs. 4 und 5 des Kreditwesengesetzes
entsprechend.”

Nach § 19 werden folgende §8 19a bis 191 eingefugt:

»8 19a
Werbung

Auf die Werbung von Kapitalanlagegesellschaften findet § 23 des Kreditwesengesetzes
entsprechend Anwendung.

§19b
Sicherungseinrichtung

Sofern die Kapitalanlagegesellschaft die individuelle Vermdgensverwaltung im Sinne
des 8 7 Abs. 2 Nr. 1 erbringt, hat sie die betroffenen Anleger, die nicht Institute sind,
uber die Zugehorigkeit zu einer Einrichtung zur Sicherung der Anspriche der Anleger
(Sicherungseinrichtung) in geeigneter Weise zu informieren; § 23a Abs. 1 Satz 2 und 5
sowie Abs. 2 des Kreditwesengesetzes findet entsprechend Anwendung.

§ 19c
Anzeigen

(1) Eine Kapitalanlagegesellschaft hat der Bundesanstalt unverziiglich anzuzeigen

1. die Absicht der Bestellung einer Person zum Geschéftsleiter unter Angabe der
Tatsachen, die fir die Beurteilung der Zuverlassigkeit und fachlichen Eignung
wesentlich sind und den Vollzug dieser Absicht;

2. das Ausscheiden eines Geschaftsleiters;

3. die Ubernahme und die Aufgabe einer unmittelbaren 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 anderen Unternehmens;

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
Schliellung einer Zweigstelle in einem Drittstaat sowie die Aufnahme oder
Beendigung der Erbringung grenziiberschreitender Dienstleistungen ohne
Errichtung einer Zweigstelle;

7. die Einstellung des Geschéftsbetriebes;

8. die Absicht ihrer Geschaftsleiter, eine Entscheidung tber die Auflésung der
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Kapitalanlagegesellschaft herbeizufihren;

9. den Erwerb oder die Aufgabe einer bedeutenden Beteiligung an der eigenen
Gesellschaft, das Erreichen, das Uber- und Unterschreiten der
Beteiligungsschwellen von 20 Prozent, 33 Prozent und 50 Prozent der Stimmrechte
oder des Kapitals sowie die Tatsache, dass die Kapitalanlagegesellschaft
Tochterunternehmen eines anderen Unternehmens wird oder nicht mehr ist, soweit
die Kapitalanlagegesellschaft von der bevorstehenden Anderung dieser
Beteiligungsverhaltnisse Kenntnis erlangt;

10. die Absicht der Vereinigung mit einer anderen Kapitalanlagegesellschaft.

(2) Die Kapitalanlagegesellschaft hat der Bundesanstalt jahrlich anzuzeigen

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

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

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

(3) Die Geschaftsleiter der Kapitalanlagegesellschaft haben der Bundesanstalt
unverziglich die in 8 24 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 und 2 des Kreditwesengesetzes genannten
Tatsachen anzuzeigen.

§19d
Jahresabschluss, Lagebericht und Priifungsbericht

Fur den Jahresabschluss, den Lagebericht und den Priifungsbericht einer
Kapitalanlagegesellschaft gelten die 8§ 340a bis 3400 des Handelsgesetzbuchs
entsprechend. § 26 des Kreditwesengesetzes ist mit der MaRgabe entsprechend
anzuwenden, dass die dort geregelten Pflichten gegeniiber der Deutschen Bundesbank
nicht gelten.

§ 19
Bestellung eines Abschlusspriifers in besonderen Féallen

Auf die Bestellung eines Abschlussprufers findet § 28 des Kreditwesengesetzes mit der
MaRgabe entsprechend Anwendung, dass die dort geregelten Pflichten gegenlber der
Deutschen Bundesbank nicht gelten.

8§ 19f
Besondere Pflichten des Abschlussprifers

(1) Bei der Priifung des Jahresabschlusses hat der Abschlussprifer auch die
wirtschaftlichen Verhéltnisse der Kapitalanlagegesellschaft zu prifen. Er hat
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insbesondere festzustellen, ob die Kapitalanlagegesellschaft die Anzeigepflichten nach
den 88 12 und 19c sowie die Anforderungen nach den 88 9, 9a, 11 und 16 erfullt hat.

(2) Der Abschlussprifer hat zu prufen, ob die Kapitalanlagegesellschaft ihren
Verpflichtungen nach dem Geldwéschegesetz nachgekommen ist. Soweit die
Kapitalanlagegesellschaft Nebendienstleistungen nach § 7 Abs. 2 erbringt, hat der
Abschlussprifer diese Nebendienstleistungen besonders zu priifen. § 29 Abs. 3 des
Kreditwesengesetzes findet mit der Mal3gabe entsprechend Anwendung, dass die dort
geregelten Pflichten gegeniiber der Deutschen Bundesbank nicht gelten.

(3) Das Bundesministerium der Finanzen wird erméchtigt, im Einvernehmen mit dem
Bundesministerium der Justiz durch Rechtsverordnung ohne Zustimmung des
Bundesrats nahere Bestimmungen Uber weitere Inhalte, Umfang und Darstellungen des
Prufungsberichts zu erlassen, soweit dies zur Erflllung der Aufgaben der Bundesanstalt
erforderlich ist, insbesondere um einheitliche Unterlagen zur Beurteilung der Téatigkeit
der Kapitalanlagegesellschaft zu erhalten. Das Bundesministerium der Finanzen kann
die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt (ibertragen.

§ 199
Auskinfte und Prifungen der Kapitalanlagegesellschaften
und der an ihr bedeutend beteiligten Inhaber

Die Kapitalanlagegesellschaften und die an ihr bedeutend beteiligten Inhaber haben der
Bundesanstalt Auskiinfte entsprechend 8 44 Abs. 1 und 6 sowie § 44b des
Kreditwesengesetzes zu erteilen. Der Bundesanstalt stehen die in 8 44 Abs. 1 und § 44b
des Kreditwesengesetzes genannten Prufungsbefugnisse entsprechend zu. Widerspruch
und Anfechtungsklage gegen die Malinahmen der Bundesanstalt haben keine
aufschiebende Wirkung.

8§ 19h
Auskiinfte und Prifungen zur Verfolgung
unerlaubt betriebener Investmentgeschafte

Auf die Verfolgung unerlaubt betriebener Geschéafte im Sinne des § 17c¢ findet § 44c des
Kreditwesengesetzes mit der MalRgabe entsprechend Anwendung, dass die dort
geregelten Pflichten gegeniiber der Deutschen Bundesbank nicht gelten. Widerspruch
und Anfechtungsklage gegen die MalRnahmen der Bundesanstalt haben keine
aufschiebende Wirkung.

8 19i
MaRnahmen bei unzureichenden Eigenmitteln
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Entsprechen bei einer Kapitalanlagegesellschaft die Eigenmittel nicht den
Anforderungen des § 11, kann die Bundesanstalt Anordnungen treffen, die geeignet und
erforderlich sind, um VerstoRe gegen § 11 zu unterbinden. Sie kann insbesondere
Entnahmen durch Gesellschafter und die Ausschittung von Gewinnen untersagen oder
beschranken. Widerspruch und Anfechtungsklage gegen die Malinahmen der
Bundesanstalt haben keine aufschiebende Wirkung. Beschliisse tber die
Gewinnausschittung sind insoweit nichtig, als sie einer Anordnung nach Satz 1
widersprechen. § 45 Abs. 4 Satz 1 des Kreditwesengesetzes findet entsprechend
Anwendung.

819
Malinahmen bei Gefahr

Besteht die Gefahr fur die Erfullung der Verpflichtungen einer
Kapitalanlagegesellschaft gegentiber ihren Glaubigern oder besteht der begriindete
Verdacht, dass eine wirksame Aufsicht tiber die Kapitalanlagegesellschaft nach den
Bestimmungen dieses Gesetzes nicht mdglich ist, kann die Bundesanstalt zur
Abwendung dieser Gefahr geeignete und erforderliche Malinahmen ergreifen;
Widerspruch und Anfechtungsklage haben keine aufschiebende Wirkung.

8 19k
Insolvenzantrag

Auf den Fall der Zahlungsunfahigkeit, der Uberschuldung oder der drohenden
Zahlungsunféhigkeit einer Kapitalanlagegesellschaft findet § 46b Abs. 1 des

Kreditwesengesetzes entsprechend Anwendung.

§ 191
Unterrichtung der Glaubiger im Insolvenzverfahren

Die Gl&ubiger sind uber die Ergffnung des Insolvenzverfahrens in entsprechender
Anwendung des 8§ 46f des Kreditwesengesetzes zu unterrichten.*

25. 8§ 20 wird wie folgt geéndert:
a) In Absatz 1 Satz 1 wird das Wort ,,anderes* gestrichen.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden das Semikolon durch einen Punkt ersetzt und der zweite
Halbsatz gestrichen.



26.

217.

28.

27 Drucksache 274/07
c) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

aa) Satz 1 wird wie folgt gefasst:

,Die ordnungsgemalie Erfillung der gesetzlichen oder vertraglichen Pflichten
als Depotbank durch das Kreditinstitut oder die Zweigniederlassung ist durch
einen geeigneten Abschlussprifer einmal jahrlich zu prifen.”

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

cc) In Satz 4 werden die Worter ,,und der Deutschen 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:

»821a
Vorausgenehmigung der Depotbank-Auswahl

Erteilt die Bundesanstalt eine Vorausgenehmigung im Sinne des § 43a, kann die
Auswahl der Depotbank fiir die von der Vorausgenehmigung umfassten
Sondervermdgen oder Teilfonds ebenfalls im VVoraus genehmigt werden.*

Dem 8 22 Abs. 1 werden folgende Sétze angefligt:

,Die Depotbank hat durch Vorschriften zu Organisation und Verfahren sicherzustellen,
dass bei Wahrnehmung ihrer Aufgaben Interessenkonflikte zwischen der Depotbank
und der Kapitalanlagegesellschaft vermieden werden. Die Einhaltung dieser
Vorschriften ist von einer bis auf Ebene der Geschaftflihrung unabhangigen Stelle zu
uberwachen.*

8 24 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 2 werden die Worter ,.,einem anderen inlandischen Verwahrer“ durch die
Worter ,,einem anderen in- oder ausléandischen Kreditinstitut* ersetzt.
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29.

30.

31.

32.

33.

b) Satz 3 wird aufgehoben.

In § 25 Satz 2 Nr. 1 wird das Wort ,, Transaktionsgebihren* 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.

8§ 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 angeftigt:
,»D. die fur das jeweilige Sondervermdgen geltenden gesetzlichen und in den
Vertragsbedingungen festgelegten Anlagegrundsétze und Anlagegrenzen

eingehalten werden.*

In 8 28 Abs. 1 Satz 2 wird die Angabe ,,Absatz 1 Satz 1 Nr. 1“ durch die Angabe ,,Satz
1 Nr. 1 ersetzt.

§ 31 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 5 Satz 2 wird die Angabe ,,§ 53 oder nach § 112 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1“ durch
die Angabe ,,8 53, 8 80a, § 90h Abs. 6 oder § 112 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1* ersetzt und
nach dem Wort ,,abgeschlossen* die Angabe ,,oder wenn flir Rechnung eines
Sondervermdgens nach 8 112 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2 Leerverkdufe getatigt oder einem
Sondervermdgen im Sinne des 8 112 Abs. 1 Wertpapierdarlehen gewahrt“ eingefiigt.

b) Absatz 6 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird das Wort ,,Gesellschaft* durch das Wort
»Kapitalanlagegesellschaft* ersetzt.

bb) In Satz 2 werden das Wort ,,sowie* durch das Wort ,, , nach® ersetzt nach der
Angabe ,,88 54 und 57 die Worter ,,oder mit Prime Brokern* eingefligt.
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In 8§ 32 Abs. 2 Satz 1 werden die Worter ,,des Rates vom 20. Dezember 1985 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte
Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (ABI. EG Nr. L 375 S. 3)*
gestrichen.

§ 34 wird wie folgt geandert:

a)

b)

In Absatz 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Rechte* das Wort ,, , insbesondere*, nach
dem Wort ,,Verwaltungsvergitung®“ ein Komma und die Worter ,,der
Mindestanlagesumme* und nach dem Wort ,,haben* das Wort ,,(Anteilklassen)*
eingefugt.

In Absatz 2 werden die Satze 2 und 3 wie folgt gefasst:

,Die Kosten fur die Auflegung neuer Teilfonds missen zulasten der Anteilpreise der
neuen Teilfonds in Rechnung gestellt werden. Die Vertragsbedingungen eines
Teilfonds und deren Anderung sind durch die Bundesanstalt nach MaRgabe der §§ 43
und 43a zu genehmigen.”

Nach Absatz 2 wird folgender Absatz 2a eingeflgt:

»(2a) Die jeweiligen Teilfonds einer Umbrella-Konstruktion sind von den Gbrigen
Teilfonds der Umbrella-Konstruktion vermdgensrechtlich und haftungsrechtlich
getrennt. Im Verhéltnis der Anleger untereinander wird jeder Teilfonds als
eigenstandiges Zweckvermdgen behandelt. Die Rechte von Anlegern und Glaubigern
im Hinblick auf einen Teilfonds, insbesondere dessen Auflegung, Verwaltung,
Ubertragung und Auflésung, beschranken sich auf die Vermogensgegenstinde dieses
Teilfonds. Fir die auf den einzelnen Teilfonds entfallenden Verbindlichkeiten haftet
nur der betreffende Teilfonds. Absatz 1 Satz 4 gilt entsprechend.*

d) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhérung der Deutschen Bundesbank®

gestrichen.

§ 36 wird wie folgt geandert:

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 zugelassen oder
an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen* ersetzt.
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37.

38.

bb) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,nicht“ die Worter ,,zum Handel* eingefuigt und
die Worter ,,in einen organisierten Markt” durch die Worter ,,an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen* ersetzt.

b) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 werden das Wort ,,zu* durch die Worter ,,zum Handel an“ und die
Worter ,,in einen organisierten Markt“ durch die Worter ,,an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen® ersetzt.

bb) In Satz 2 werden die Worter ,,amtlichen Markt* durch die Worter ,,Handel an
einer Borse* und die Worter ,,in einen anderen organisierten Markt* durch die
Worter ,,an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen* ersetzt.

c) In Absatz 5 Satz 1 werden die Worter ,nach Anhérung der Deutschen Bundesbank
gestrichen und die Angabe ,,8 2 Abs. 4 Nr. 8 und 9 durch die Angabe ,,§ 2 Abs. 4
Nr. 10 und 11* ersetzt.

8 37 Abs. 2 Satz 3 werden nach dem Wort ,,Bundesanstalt” das Komma und die Worter
,»der Deutschen Bundesbank* gestrichen.

§ 40 wird wie folgt geandert:
a) In Satz 1 Nr. 4 wird vor Satz 2 folgender Satz eingefligt:

,Mit Zustimmung der Bundesanstalt kann ein anderer Ubertragungsstichtag
bestimmt werden; 8 44 Abs. 3 und 6 ist entsprechend anzuwenden.*

b) Nach Satz 1 werden folgende Satze eingefugt:

»Der Beschluss der Kapitalanlagegesellschaft zur Ubertragung aller
Vermdgensgegenstande eines Sondervermdégens in ein anderes Sondervermdgen ist
bekannt zu machen; § 43 Abs. 5 Satz 1 ist entsprechend anzuwenden. Die
Ubertragung darf nicht vor Ablauf von drei Monaten nach Bekanntmachung
erfolgen, falls nicht mit der Zustimmung der Bundesanstalt ein friiherer Zeitpunkt
bestimmt wird.“

c) Nach dem bisherigen Satz 2 werden folgende Sétze angeflgt:

,»Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragenden Sondervermdgens
gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an
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dem Ubertragenden Sondervermdgen.*

§ 41 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kosten“ die Worter ,,mit Ausnahme der
Nebenkosten des Erwerbs und der Kosten der Verdul3erung von
Vermdogensgegenstanden (Transaktionskosten)“ eingefugt.

bb) In Satz 4 werden nach den Wortern ,,erfolgsabhéngige Verwaltungsvergitung*
die Worter ,,oder eine zuséatzliche Verwaltungsvergutung fir den Erwerb, die
VerauBerung oder die Verwaltung von Vermdgensgegenstanden nach den § 67
Abs. 1 und 2, § 68 Abs. 1 sowie 90b Abs. 1 Nr. 1und 2“ eingefugt.

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

»(2a) Die Kapitalanlagegesellschaft hat im ausfuhrlichen Verkaufsprospekt zu
erldutern, dass Transaktionskosten aus dem Fondsvermdgen gezahlt werden und dass
die Gesamtkostenquote keine Transaktionskosten enthélt. Bei Publikums-
Sondervermdgen mussen die Vertragsbedingungen vorsehen, dass unter
Berlicksichtigung des Wertes des Sondervermdégens und der Anlegerstruktur die
Benachteiligung von Anlegern durch Transaktionskosten ausgeschlossen ist.

c) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhorung 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“ wird die Angabe ,,67* durch die Angabe ,,66“
ersetzt.

§ 42 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) In Satz 1 wird die Angabe ,,der 88 66 bis 82 und des § 113" durch die Angabe
»der 88 66 bis 82, 90a bis 90k, 112 und 113“ ersetzt.
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bb) Satz 3 wird wie folgt geéndert:

aaa) In Nummer 8 wird die Angabe ,,8 34 Abs. 1 Satz 3 und Abs. 2 Satz 5
durch die Angabe ,,8 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.
41. 8§43 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,ist* die Worter ,,innerhalb einer Frist von vier
Wochen nach Eingang des Genehmigungsantrags* eingefugt.

bb) Nach Satz 2 werden folgende Sétze eingefiigt:

»Liegen die Voraussetzungen fir die Genehmigung nicht vor, hat die
Bundesanstalt dies dem Antragsteller innerhalb der Frist nach Satz 2 unter
Angabe der Griinde mitzuteilen und fehlende oder geédnderte Angaben oder
Unterlagen anzufordern. Mit dem Eingang der angeforderten Angaben oder
Unterlagen beginnt der Lauf der in Satz 2 genannten Frist erneut. Die
Genehmigung gilt als erteilt, wenn Gber den Genehmigungsantrag 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 bestatigen.*

cc) Der bisherige Satz 3 wird aufgehoben.

dd) Im bisherigen Satz 4 werden die Worter ,,Antrag einschliellich der Darlegung®
durch das Wort ,,Genehmigungsantrag* ersetzt.

b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:
aa) Die Angabe ,,8 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 ,,8 43

Abs. 5“ durch die Angabe ,,Absatz 5* ersetzt.

bb) Folgende S&tze werden angefiigt:
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»Gelten die in Satz 1 genannten Anderungen nach MaRgabe des Absatzes 2 Satz
5 als genehmigt, durfen diese friihestens sechs Monate nach der in Absatz 5 Satz
1 bestimmten Bekanntmachung und nur dann in Kraft treten, wenn den Anlegern
der kostenlose Umtausch der Anteile nach MaRgabe des Satzes 1 angeboten
worden ist.*

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

d) In Absatz 5 Satz 2 werden die Worter ,,drei Monate* durch die Wérter ,,am Tag*
ersetzt, die Worter ,,falls nicht mit der Zustimmung der Bundesanstalt ein friiherer
Zeitpunkt bestimmt wird, “ gestrichen, die Angabe ,,13 Monaten* durch die Angabe
»sechs Monaten* ersetzt, der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt und folgender
Halbsatz angefugt: ,,falls nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt ein friiherer
Zeitpunkt bestimmt wird.“

Nach § 43 wird folgender § 43a eingefligt:

.8 43a
Vorausgenehmigung

(1) Die Bundesanstalt kann Genehmigungen im Voraus (Vorausgenehmigung) fur
richtlinienkonforme Sondervermdgen erteilen, indem sie vorformulierte alternative
Musterklauseln genehmigt, aus denen die Kapitalanlagegesellschaft die
Vertragbedingungen ausschlieRlich auswahlen kann; 8§ 43 Abs. 2 Satz 7 und 8, Abs. 4
und 6 gilt entsprechend. Unverziiglich nach der Auflegung eines neuen
Sondervermdgens hat die Kapitalanlagegesellschaft dieses bei der Bundesanstalt
anzuzeigen und die Vertragsbedingungen sowie den vereinfachten und ausfuhrlichen
Verkaufsprospekt einzureichen. Die Vertragsbedingungen sind vor Ausgabe der Anteile
schriftlich festzulegen und dirfen dem ausfuhrlichen Verkaufsprospekt nur beigeftigt
werden, wenn die Vorausgenehmigung nach Satz 1 erteilt worden ist.

(2) Mit der Vorausgenehmigung nach Absatz 1 gilt die nach § 43 erforderliche
Genehmigung fur die Vertragsbedingungen als erteilt, wenn die Vorausgenehmigung im
Zeitpunkt der Auflegung des jeweiligen Sondervermogens wirksam ist. Anderungen der
genehmigten Musterklauseln lassen die nach Satz 1 als erteilt geltende Genehmigung
unbertihrt, es sei denn, die Anderungen erfolgen, um die Musterklauseln an eine
Anderung 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 Maligabe des Absatzes 3 genehmigen zu lassen.



Drucksache 274/07 34

43.

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

(4) Die Abséatze 1 bis 3 gelten entsprechend fir richtlinienkonforme Sondervermdgen in
der Form der Umbrella-Konstruktion, die von einer Kapitalanlagegesellschaft aufgelegt
werden.*

§ 44 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 Satz 3 wird wie folgt gedndert:
aa) In Nummer 1 Satz 3 werden die Worter ,,amtlichen Markt“ durch das Wort
»,Handel*, die Worter ,,in einen organisierten Markt* durch die Worter ,,an
einem organisierten Markt zugelassene oder in diesen und die Worter
,»Zugelassen 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 Erhdhungen und
Verminderungen des Sondervermdgens durch Verdul3erungsgeschafte®

eingefugt.

cc) In Nummer 4 Satz 3 werden die Worter ,,Erhhungen und Verminderungen des
Sondervermdgens durch VerduRerungsgeschéfte,” gestrichen.

dd) Nach Nummer 4 wird folgende Nummer 4a eingefiigt:

»4a. die von der Kapitalanlagegesellschaft beschlossene VVerwendung der
Ertrage des Sondervermdgens;*

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

c) Absatz 5 wird wie folgt gedndert:
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aa) Satz 1 wird durch die folgenden Satze ersetzt: ,,Der Jahresbericht des
Sondervermdgens ist durch einen Abschlussprifer zu prifen. Der
Abschlusspriifer muss von den Gesellschaftern der Kapitalanlagegesellschaft
gewahlt und im Fall einer Gesellschaft mit beschréankter Haftung von den
Geschaftsfuhrern, im Fall einer Aktiengesellschaft vom Vorstand beauftragt
werden. § 318 Abs. 3 bis 7 sowie die 88 319 und 323 des Handelsgesetzbuchs
gelten entsprechend, soweit sich aus den nachfolgenden Satzen 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 Auflésungsberichte nach Absatz 4 sind
ebenfalls durch einen Abschlussprifer zu prifen. Auf die Priifung nach Satz 1 ist
Absatz 5 entsprechend anzuwenden.*

e) In Absatz 7 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhdrung der Deutschen Bundesbank*
gestrichen.

§ 45 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 wird die Angabe ,,drei durch die Angabe ,,vier* ersetzt.

b) In Absatz 3 werden die Worter ,,und der Deutschen Bundesbank* gestrichen.
8 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 Vertragsstaat des
Abkommens uber den Europdischen Wirtschaftsraum* durch die Worter ,,dort an
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen* ersetzt.

b) In Nummer 2 werden die Worter ,,amtlichen Markt* durch das Wort ,,Handel”, die
Worter ,,in einen organisierten Markt“ durch die Worter ,,an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen* und die Worter ,,in den
Vertragsbedingungen vorgesehen* durch die Worter ,,von der Bundesanstalt
zugelassen® ersetzt.
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c) In Nummer 3 werden die Worter ,,amtlichen Markt* durch das Wort ,,Handel* und
die Worter ,,Einbeziehung in einen organisierten Markt“ durch die Worter
»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 ,,Einbeziehung in einen organisierten Markt“ durch die Woérter ,,deren
Zulassung an einem organisierten Markt oder die Einbeziehung in diesen* und die
Worter ,,in den Vertragsbedingungen vorgesehen® durch die Wérter ,,von der
Bundesanstalt zugelassen* ersetzt.

e) Nach Nummer 6 werden der abschlieBende Punkt durch ein Komma ersetzt und
folgende Nummern 7 und 8 angefigt:

/. 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. Méarz
2007 zur Durchfihrung der Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur Koordinierung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Hinblick auf die Erl&uterung
gewisser Definitionen (ABI. EU Nr. L 79 S. 11) genannten Kriterien erfillen,

8. in Form von Finanzinstrumenten, die die in Artikel 2 Abs. 2 Buchstabe c der
Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erflllen.

f) Folgender Satz wird angefugt:

»Der Erwerb von Wertpapieren nach Satz 1 Nr. 1 bis 4 darf nur erfolgen, wenn
zusétzlich die Voraussetzungen des Artikels 2 Abs. 1 Unterabs. 1 Buchstabe a bis c
Nr. i, Buchstabe d Nr. i und Buchstabe e bis g der Richtlinie 2007/16/EG erfillt
sind.”

§ 48 wird wie folgt gefasst:

848
Geldmarktinstrumente

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf vorbehaltlich § 52 fir Rechnung eines
Sondervermdgens Instrumente, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden,
sowie verzinsliche Wertpapiere, die im Zeitpunkt ihres Erwerbs fir das
Sondervermdgen eine restliche Laufzeit von hochstens 397 Tagen haben, deren
Verzinsung nach den Ausgabebedingungen wahrend ihrer gesamten Laufzeit
regelmaRig, mindestens aber einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst wird oder
deren Risikoprofil dem Risikoprofil solcher Wertpapiere entspricht
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(Geldmarktinstrumente), nur erwerben, wenn sie
1. an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder in einem anderen

Vertragsstaat des Abkommens tiber den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel
zugelassen oder dort an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen
einbezogen sind,

2. ausschlieBlich an einer Borse aufierhalb der Mitgliedstaaten der Européischen Union

oder auferhalb der anderen Vertragsstaaten des Abkommens tiber den Européischen
Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sofern die Wahl dieser Borse oder
dieses organisierten Marktes von der Bundesanstalt zugelassen ist,

3. von den Europaischen Gemeinschaften, dem Bund, einem Sondervermdgen des

Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen
zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskdrperschaft oder der Zentralbank
eines Mitgliedstaates der Europaischen Union, der Europdischen Zentralbank oder
der Européischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein
Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer internationalen
offentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mitgliedstaat der
Européischen Union angehort, begeben oder garantiert werden,

. von einem Unternehmen begeben werden, dessen Wertpapiere auf den unter den

Nummern 1 und 2 bezeichneten Méarkten gehandelt werden,

. von einem Kreditinstitut, das nach den im Europaischen Gemeinschaftsrecht

festgelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das

Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt denjenigen des

Européischen Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt,

begeben oder garantiert werden, oder

. von anderen Emittenten begeben werden, die einer von der Bundesanstalt

anerkannten Kategorie angehoren und es sich bei dem jeweiligen Emittenten handelt

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens 10 Millionen Euro,
das seinen Jahresabschluss nach den Vorschriften der Vierten Richtlinie
78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 (iber den Jahresabschluss von
Gesellschaften bestimmter Rechtsformen (ABI. EG Nr. L 222 S. 11), die zuletzt
durch Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des Européischen Parlaments und des
Rates vom 17. Mai 2006 (ABI. EU Nr. L 157 S. 87) geandert worden ist, erstellt
und verdffentlicht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder mehrere borsennotierte
Gesellschaften umfassenden Unternehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser
Gruppe zustandig ist, oder

c) um einen Rechtstrager, der die wertpapierméaRige Unterlegung von
Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von einer Bank eingeraumten Kreditlinie
finanzieren soll. Fir die wertpapiermélige Unterlegung und die von einer Bank
eingerdumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.
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(2) Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 dirfen nur erworben werden, wenn
sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfllen.
Fur 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 dirfen nur erworben
werden, wenn die Emission oder der Emittent dieser Instrumente Vorschriften tber den
Einlagen- und den Anlegerschutz unterliegt und zusétzlich die Kriterien des Artikels 5
Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG erfllt sind. Fir den Erwerb von
Geldmarktinstrumenten, die nach Absatz 1 Nr. 3 von einer regionalen oder lokalen
Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaates der Europdischen Union oder von einer
internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3
begeben werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein
Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates garantiert werden, und fur den
Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Abs. 2 der
Richtlinie 2007/16/EG; flr den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente nach
Absatz 1 Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten, die von der Européischen Zentralbank
oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der Europdischen Union begeben oder
garantiert wurden, gilt Artikel 5 Abs. 4 dieser Richtlinie. Fir den Erwerb von
Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Abs. 3 und, wenn es sich
um Geldmarktinstrumente handelt, die von einem Kreditinstitut, das
Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt denjenigen des
Européischen Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt,
begeben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.*

§ 50 Abs. 1 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 werden die Worter ,,Investmentaktiengesellschaften mit veranderlichem
Kapital“ durch die Worter ,,Anteile an Investmentaktiengesellschaften* ersetzt.

b) In Satz 3 werden jeweils die Worter ,,mit veranderlichem Kapital“ gestrichen.
§ 51 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
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*
eingefugt.
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bb) Folgender Satz wird angefigt:

»oatz 1 gilt fir Finanzinstrumente mit derivativer Komponente im Sinne des
Artikels 10 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG entsprechend.*

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

c) In Absatz 3 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhdrung der Deutschen Bundesbank*
gestrichen und in Nummer 3 die Worter ,,in einen anderen organisierten Markt*
durch die Worter ,,an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen*
ersetzt.

§ 52 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 1 werden die Worter ,,amtlichen Markt* durch das Wort ,,Handel*, die
Wodrter ,,in einen organisierten Markt* durch die Worter ,,an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen* ersetzt und nach den Wortern
»einbezogen sind,“ die Worter ,,im Ubrigen jedoch die Kriterien des Artikels 2 Abs.
1 Buchstabe a bis ¢ Nr. ii, Buchstabe d Nr. ii und Buchstabe e bis g der Richtlinie
2007/16/EG erflllen,” angefugt.

b) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,gentigen,” die Worter ,,sofern die
Geldmarktinstrumente die VVoraussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und 2 der
Richtlinie 2007/16/EG erfillen,* angefigt.

c) In Nummer 4 Buchstabe d werden die Worter ,,an einer inlandischen oder
auslandischen Borse zum amtlichen Markt zugelassen* durch die Worter “an einem
organisierten Markt im Sinne § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel
zugelassen oder die an einem anderen organisierten Markt, der die wesentlichen
Anforderungen an geregelte Markte im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 iber Markte fir
Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des
Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABI. EU L 145 S. 1), die
durch die Richtlinie 2006/31/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 5.
April 2006 (ABI. EU Nr. L 114 S. 60) geandert worden ist, erfullt,” ersetzt.

§ 54 wird wie folgt geéndert:

a) In Absatz 2 Satz 5 werden die Worter ,.einer Borse in einem Mitgliedstaat der



Drucksache 274/07 40

51.

52.

Europdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens uber den
Européischen Wirtschaftsraum zum amtlichen Markt* durch die Worter ,,einem
organisierten Markt im Sinne von § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum
Handel* ersetzt.

b) In Absatz 4 werden die Worter ,,und der Deutschen Bundesbank® gestrichen.
§ 58 wird wie folgt geandert:

a) Der bisherige Wortlaut wird Absatz 1.

b) Folgender Absatz 2 wird angefugt:

»(2) Die in den 8§ 54 und 57 genannten Geschéfte mussen die in Artikel 11 Abs. 1
der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erftllen.

§ 60 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 Satz 1 werden das Wort ,,und“ durch ein Komma ersetzt und die Worter
»Schuldscheindarlehen, die vom Bund, einem Land, den Européischen
Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat der Européischen Union, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens iber den Europdischen Wirtschaftsraum oder einem
anderen Staat, der Mitglied der Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung ist, “ durch die Worter ,,Schuldscheindarlehen und
Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land, den Européischen
Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den
Européischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer internationalen
Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europaischen Union angehort, “
ersetzt.

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

,»(5) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen, dass eine Kombination aus

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

2. Einlagen bei dieser Einrichtung,

3. Anrechnungsbetrégen fir das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung
eingegangenen Geschéfte in Derivaten, die nicht zum Handel an einer Borse
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zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind,

20 Prozent des Wertes des jeweiligen Sondervermdgens nicht tibersteigt. Satz 1 gilt
fur die in Absatz 2 genannten Emittenten und Garantiegeber mit der Mal3gabe, dass
die Kapitalanlagegesellschaft sicherzustellen hat, dass eine Kombination der in Satz
1 genannten Vermdgensgegenstande und Anrechnungsbetrdage 35 Prozent des Wertes
des jeweiligen Sondervermdogens nicht ibersteigt. Die jeweiligen Einzelobergrenzen
bleiben in beiden Fallen unberdhrt.*

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

Dem 8 63 Abs. 1 werden folgende Sétze angefligt:

»Ein Index stellt eine ad&dquate Bezugsgrundlage fur den Markt dar, wenn er die
Anforderungen des Artikels 12 Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG erfllt. Ein Index wird
in angemessener Weise veroffentlicht, wenn die Kriterien des Artikels 12 Abs. 4 der
Richtlinie 2007/16/EG erfullt sind.*

In § 64 Abs. 3 werden die Worter ,,.Sondervermdgens oder durch die Worter
»inlandischen 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 zuwider l&uft.* angefigt.

§ 67 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 5 Satz 1 wird wie folgt gefasst:
»Ein Vermogensgegenstand nach den Absétzen 1 und 2 darf nur erworben werden,
wenn er zuvor von einem Sachverstdndigen im Sinne des 8 77 Abs. 2 Satz 2, der
nicht einem von der Kapitalanlagegesellschaft nach § 77 Abs. 1 gebildeten
Sachverstédndigenausschuss angehort, bewertet wurde und die aus dem
Sondervermdgen zu erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur
unwesentlich Gbersteigt.”

b) In Absatz 6 werden die S&tze 2 bis 4 aufgehoben.

c) Absatz 7 Satz 2 wird durch folgende Satze ersetzt:



Drucksache 274/07 42

S7.

,»Die Angemessenheit des Erbbauzinses ist vor der Bestellung des Erbbaurechts von
einem Sachverstédndigen im Sinne des § 77 Abs. 2 Satz 2, der nicht einem von der
Kapitalanlagegesellschaft nach § 77 Abs. 1 gebildeten Sachverstdndigenausschuss
angehort, zu bestatigen. Der nach 8 77 Abs. 1 gebildete Sachverstandigenausschuss
hat innerhalb von zwei Monaten nach der Bestellung des Erbbaurechts den Wert des
Grundstticks 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 geandert:
a) Absatz 2 Satz 3 wird wie folgt gefasst:

,»Fur die Bewertung gilt § 70 Abs. 2 Satz 1 mit der Mafgabe, dass die im
Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien mit dem Wert anzusetzen sind, der von einem
Sachverstéandigen im Sinne des 8§ 77 Abs. 2 Satz 2, der nicht einem von der
Kapitalanlagegesellschaft nach § 77 Abs. 1 gebildeten Sachverstdndigenausschuss
angehort, festgestellt 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 erwerbenden
Vermdgensgegenstande im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nr. 2 vor ihrem Erwerb
von einem Sachverstandigen im Sinne des § 77 Abs. 2 Satz 2, der nicht einem
von der Kapitalanlagegesellschaft nach § 77 Abs. 1 gebildeten
Sachverstandigenausschuss angehort, bewertet werden und*

d) Absatz 6 wird wie folgt gedndert:
aa) Nach Satz 1 wird folgender Satz eingeflgt:
»Der Wert von Vermdgensgegenstanden, die zum Vermdgen einer Immobilien-
Gesellschaft gehoren, an der die Kapitalanlagegesellschaft fiir Rechnung des

Immobilien-Sondervermdgens zu 100 Prozent beteiligt ist, wird auf die Grenze
nach Satz 1 nicht angerechnet.
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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 ,,Satzen 1 und 2* durch die Angabe
»Sdtzen 1 und 3* ersetzt.

dd) In dem bisherigen Satz 4 wird die Angabe ,,gemal der Satze 2 und 3" durch die
Angabe ,,der Séatze 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 Worter ,,eines oder mehrerer*
ersetzt.

Nach & 68 wird folgender § 68a eingefiigt:

,»3 68a
Erwerbs- und VerduRerungsverbot

(1) Ein Vermdgensgegenstand nach § 67 Abs. 1 oder Abs. 2 oder nach § 68 Abs. 1 darf
fur Rechnung eines Immobilien-Sondervermdgens nicht erworben werden, wenn er
bereits im Eigentum der Kapitalanlagegesellschaft steht. Er darf ferner nicht von einem
Mutter-, Schwester- oder Tochterunternehmen der Kapitalanlagegesellschaft oder von
einer anderen Gesellschaft erworben werden, an der die Kapitalanlagegesellschaft eine
bedeutende Beteiligung entsprechend 8 1 Abs. 9 des Kreditwesengesetzes hélt.

(2) Eine Kapitalanlagegesellschaft darf nur mit Zustimmung der Bundesanstalt einen fur
Rechnung eines Immobilien-Sondervermdgens gehaltenen Vermdgensgegenstand im
Sinne des Absatzes 1 Satz 1 fur eigene Rechnung erwerben oder an ein Unternehmen
im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 verdufern.”
§ 70 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 Satz 2 wird wie folgt gefasst:
,Der aufgrund der Vermogensaufstellungen ermittelte Wert der Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft ist bei den Bewertungen zur laufenden Preisermittlung

zugrunde zu legen.”

b) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:
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,»(2) Der Wert der Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft ist durch einen
Abschlussprifer im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 des Handelsgesetzbuchs
nach den flr die Bewertung von Unternehmensbeteiligungen allgemein anerkannten
Grundsétzen zu ermitteln, wobei die im Jahresabschluss oder in der
Vermdgensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien mit
dem Wert anzusetzen sind, der von einem nach 8 77 Abs. 1 von der
Kapitalanlagegesellschaft gebildeten Sachverstandigenausschuss festgestellt wurde.
Der Sachverstandigenausschuss bewertet die Vermdgensgegenstdnde nach Maligabe
der 88§ 67 und 68 nach Erwerb der Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft
mindestens einmal j&hrlich.“

c) Absatz 3 wird aufgehoben.
60. 8§ 77 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat einen oder mehrere
Sachverstandigenausschusse zu bilden. Der Sachverstandigenausschuss ist in den
durch dieses Gesetz oder die Vertragsbedingungen bestimmten Fallen fur die
Bewertung von Vermdgensgegenstanden zustandig. Der Sachverstandigenausschuss
ubt seine Tatigkeit unabh&ngig von der Kapitalanlagegesellschaft aus, insbesondere
dirfen Vertreter der Kapitalanlagegesellschaft nicht an den Sitzungen des
Sachverstandigenausschusses teilnehmen.*

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

,»(1a) Ein Sachverstandigenausschuss besteht aus drei Sachverstandigen, die als
Hauptgutachter oder Nebengutachter an der Bewertung von Vermdgensgegenstanden
mitwirken. Die Zusammensetzung eines Sachverstandigenausschusses und dessen
Tatigkeit sind von der Kapitalanlagegesellschaft durch eine Geschéftsordnung
festzulegen, deren Muster mit der Bundesanstalt abzustimmen ist. Die
Geschaftsordnung 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 zu Grunde
zu legen sind und die Wahl des Verfahrens zu begrinden ist,

4. dass dem Sachverstandigenausschuss von der Kapitalanlagegesellschaft alle zur
Bewertung erforderlichen Unterlagen zur Verfuigung gestellt werden,

5. die Teilnahme der Sachverstandigen an einer Objektbesichtigung,
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6. die Gliederung der Bewertungsgutachten und
7. die Beschlussfassung.
Nach der Geschaftsordnung muss gewéhrleistet sein, dass kein Ausschussmitglied
mehr als zwei Jahre als Hauptgutachter an der Bewertung desselben
Vermdgensgegenstandes mitwirkt.*

c) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Die Mitglieder des Sachverstandigenausschusses werden von der
Kapitalanlagegesellschaft bestellt. Die Bestellung setzt voraus, dass der
Sachverstéandige unabhéangig, unparteilich und zuverldssig ist sowie angemessene
Fachkenntnisse und ausreichende praktische Erfahrungen hinsichtlich der von ihm zu
bewertenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen Immobilienmarktes
nachweist. Ein Sachverstandiger darf fur die Kapitalanlagegesellschaft in einem ihrer
Sachverstéandigenausschusse nur bis zum Ablauf des funften auf seine erstmalige
Bestellung folgenden Kalenderjahres tatig sein. Dieser Zeitraum verlangert sich
anschlieBend um jeweils ein weiteres Jahr, wenn

1. die Einnahmen des Sachverstdndigen aus seiner Tatigkeit als Mitglied eines
Sachverstandigenausschusses oder aus anderen Tatigkeiten fur die
Kapitalanlagegesellschaft in den vier Jahren, die dem letzten Jahr des jeweils
gesetzlich erlaubten Tétigkeitszeitraums vorausgehen, im Mittel 30 Prozent seiner
Gesamteinnahmen nicht tiberschritten haben;

2. der Sachverstandige gegenuber der Kapitalanlagegesellschaft im letzten Jahr des
gesetzlich erlaubten Té&tigkeitszeitraums eine entsprechende Erklarung im Sinne
der Nummer 1 abgibt.

Ein Sachverstandiger darf nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende des gesetzlich

erlaubten Tatigkeitszeitraums erneut bestellt werden. Als Sachverstandiger kann

auch ein Angehoriger eines Zusammenschlusses von Sachverstandigen unabhangig
von der Rechtsform des Zusammenschlusses bestellt werden, wenn in Bezug auf

diesen Angehorigen die Voraussetzungen nach Satz 2 erfillt sind; die Satze 3 bis 5

gelten flr diesen Angehorigen entsprechend. Die Bestellung eines Angehdrigen eines

Zusammenschlusses von Sachverstandigen ist nur zul&ssig, wenn im

Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung des Zusammenschlusses sowie durch

geeignete Organisationsmalinahmen die Weisungsfreiheit, die Unabhéngigkeit und

die Unparteilichkeit der Sachverstandigen sichergestellt und Interessenkonflikte auf

Grund sonstiger Tatigkeiten des Zusammenschlusses ausgeschlossen sind.*

61. In 878 Abs. 2 werden nach den Wortern ,,Vermogensgegenstéande des
Sondervermdgens* die Worter ,,und fur kiinftige erforderliche Instandsetzungen nach
Absatz 1“ eingefugt.
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62.

§ 79 wird wie folgt geéndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gefasst:

»(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat in den Vermdgensaufstellungen nach § 44
Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 den Bestand der zum Sondervermdgen gehdrenden Immobilien
und sonstigen Vermdgensgegenstédnde unter Angabe von Grundstiicksgréfiie, Art und
Lage, Bau- und Erwerbsjahr, Gebdudenutzflache, Leerstandsquote,
Nutzungsentgeltausfallquote, Fremdfinanzierungsquote, Restlaufzeiten der
Nutzungsvertrage, des Verkehrswertes oder im Falle des Satzes 4 des Kaufpreises,
der Nebenkosten bei Anschaffung von Vermdgensgegenstanden im Sinne des § 67
Abs. 1 und 2 und des § 68 Abs. 1 sowie der wesentlichen Ergebnisse der nach
MaRgabe dieses Abschnitts erstellten Wertgutachten, etwaiger Bestands- oder
ProjektentwicklungsmaRnahmen und sonstiger wesentlicher Merkmale aufzufthren.
Fur Vermogensgegenstéande im Sinne des 8 67 Abs. 1 und 2 und des § 68 Abs. 1 ist
als Verkehrswert der vom Sachverstandigenausschuss oder Abschlussprufer
ermittelte Wert anzusetzen. Der Wert der Vermdgensgegenstande im Sinne des
Satzes 2 ist nach Ablauf von zwolf Monaten erneut zu ermitteln. Abweichend von
Satz 2 hat die Kapitalanlagegesellschaft im Zeitpunkt des Erwerbs eines
Vermdgensgegenstandes und danach nicht langer als zwolf Monate 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
Kaufpreises aufgrund von Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren nicht mehr
sachgerecht ist; die Kapitalanlagegesellschaft hat ihre Entscheidung und die sie
tragenden Grunde nachvollziehbar zu dokumentieren. Die Anschaffungsnebenkosten
sind gesondert anzusetzen und Uber die voraussichtliche Dauer der Zugehérigkeit des
Vermdgensgegenstandes zum Immobilien-Sondervermdgen, langstens jedoch tber
zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen abzuschreiben. Wird ein
Vermdgensgegenstand verauRert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe
abzuschreiben. Die Abschreibungen sind nicht in der Ertrags- und
Aufwandsrechnung zu berticksichtigen. In einer Anlage zur Vermdgensaufstellung
sind die im Berichtszeitraum getatigten K&ufe und Verkaufe von Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften anzugeben.*

b) Absatz 2 wird wie folgt geandert:

aa) Satz 1 wird aufgehoben.

bb) In Satz 2 werden die Worter ,,Zusatzlich sind anzugeben® durch die Worter ,,Bei
einer Beteiligung nach § 68 Abs. 1 hat die Kapitalanlagegesellschaft in den
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Vermdgensaufstellungen anzugeben* ersetzt.

cc) Nach Satz 3 wird folgender Satz angefugt:

,Die Angaben nach Absatz 1 Satz 1 flr die Immobilien und sonstigen
Vermdgensgegenstande der Immobilien-Gesellschaft sind nachrichtlich
aufzufiihren und besonders zu kennzeichnen.*

c) In Absatz 3 Satz 1 wird die Angabe ,,Satz 3 und 4* gestrichen.
§ 80 Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt geéndert:

a) In Nummer 3 wird nach der Angabe ,,8 61* die Angabe ,,und 8 64 Abs. 3“ eingefligt
und das Wort ,,ist“ durch das Wort ,,sind* ersetzt.

b) In Nummer 4 Buchstabe b werden die Worter ,,einer Borse in einem Mitgliedstaat
der Européischen Union oder in einem Vertragsstaat des Abkommens (iber den
Européischen Wirtschaftsraum zum amtlichen Markt zugelassen sind, oder
festverzinslichen Wertpapieren durch die Worter ,,einem organisierten Markt im
Sinne von 8§ 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen oder
festverzinsliche Wertpapiere sind* und der Punkt am Ende durch ein Komma und
das Wort ,,und” ersetzt.

c) Folgende Nummer 5 wird angefligt:

0. Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Anteile auslandischer
juristischen Personen, die an einem der in 8 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
uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfullt sind.*

Nach 8 80 werden die folgenden 88 80a bis 80d eingefigt:
,»8 80a Kreditaufnahme

Die Kapitalanlagegesellschaft darf unbeschadet des 8 53 fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger Kredite nur bis zur Héhe von 50 Prozent des Verkehrswertes der
im Sondervermogen befindlichen Immobilien und nur aufnehmen, wenn dies in den
Vertragsbedingungen vorgesehen ist, die Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemalien
Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist, die Bedingungen der Kreditaufnahme marktiblich
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sind und die Grenze nach 8 82 Abs. 3 Satz 2 nicht Gberschritten wird. Eine
Kreditaufnahme zur Finanzierung der Riicknahme von Anteilen ist nur nach MaRgabe
des 8 53 zul&ssig.

§ 80b Risikomanagement

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft muss bei der Verwaltung eines Immobilien-
Sondervermdgens ein geeignetes Risikomanagementsystem anwenden. Das System hat
die Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und Uberwachung samtlicher damit
verbundener Risiken, wie insbesondere Adressenausfallrisiken, Zinsanderungs-,
Wahrungs- sowie sonstiger Marktpreisrisiken, operationeller Risiken und
Liquiditatsrisiken sicherzustellen. Dartiber hinaus muss

1. die Konzentration von Risiken anhand eines Limitsystems begrenzt werden,

2. ein Verfahren vorgehalten werden, das bei starker Erhéhung des Risikos die
Risikoruckfihrung sicherstellt; das Verfahren muss die friihzeitige Information der
Entscheidungstrager beinhalten,

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

4. ein nach dieser VVorschrift erstellter Risikoreport der Geschaftsleitung in
angemessenen Zeitabstanden, mindestens vierteljahrlich, vorgelegt werden,

5. mindestens vierteljahrlich ein geeigneter Stresstest durchgeftihrt werden.

(2) Das Risikomanagement ist einer von der Portfolioverwaltung organisatorisch und
bis auf Ebene der Geschaftsleitung unabhéngigen Stelle innerhalb der
Kapitalanlagegesellschaft zu tibertragen. Das Risikomanagement ist ausfihrlich und
nachvollziehbar zu dokumentieren.

§ 80c
Sonderregelungen fur die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat die Ausgabe von Anteilen vortiibergehend
auszusetzen, wenn eine Verletzung der Anlagegrenzen nach den Liquiditatsvorschriften
dieses Abschnitts oder der Vertragsbedingungen droht.

(2) Die Vertragsbedingungen von Immobilien-Sondervermdgen kénnen abweichend
von § 37 Abs. 1 vorsehen, dass die Riicknahme von Anteilen nur einmal monatlich zu
einem in den Vertragsbedingungen bestimmten Termin erfolgt, wenn zum Zeitpunkt der
Ruckgabe der Anteile die Summe der Werte der zurtickgegebenen Anteile einen in den
Vertragsbedingungen bestimmten Betrag tiberschreitet. In den Féllen des Satzes 1
mussen die Vertragsbedingungen vorsehen, dass die Riickgabe eines Anteils durch eine
unwiderrufliche schriftliche Riickgabeerklarung gegeniber der
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Kapitalanlagegesellschaft 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.

§ 80d
Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen

(1) Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt muss zusatzlich zu den Angaben nach § 42 Abs.

1 Satz 2 und 3 folgende weitere Angaben enthalten:

1. einen ausdrucklichen, drucktechnisch hervorgehobenen 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 Uberschreitet sowie

2. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kindigung und Auszahlung von
Anteilen aus dem Sondervermégen Zug um Zug gegen Rickgabe der Anteile.

(2) Die Angaben nach Absatz 1 Nr. 2 sind in die Vertragsbedingungen aufzunehmen.*
65. 8§82 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Die Worter ,,oder nur unwesentlich* werden gestrichen.
bb) Folgende S&tze werden angefiigt:
»Werden durch ein einheitliches Rechtsgeschaft zwei oder mehr der in Satz 1
genannten Vermogensgegenstande an denselben Erwerber veraulert, so ist
hierbei auf die insgesamt vereinbarte Gegenleistung abzustellen. In den Féllen
des Satzes 2 darf die Gegenleistung die Summe der Wertansétze fir die
verdulerten Vermodgensgegenstande um nicht mehr als 5 Prozent unterschreiten,

wenn dies den Interessen der Anleger nicht zuwider l&uft.”

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

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

66. Die 88 84 und 85 werden wie folgt gefasst:
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.3 84
Zulassige Vermogensgegenstande

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechung eines Gemischten Sondervermdgens
nur erwerben:
1. Vermogensgegenstande nach Malgabe der 8§ 47 bis 52,
2. Anteile an
a) Publikums-Sondervermdgen nach Malgabe der 88 66 bis 82 oder der §8 83 bis 86
sowie Anteile an vergleichbaren ausléandischen Investmentvermégen,
b) Publikums-Sondervermdgen nach MalRgabe der §8 90g bis 90k sowie Anteile an
vergleichbaren ausléandischen Investmentvermdogen,
c) Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken nach MaRgabe des § 112 sowie Anteile
an vergleichbaren auslédndischen Investmentvermdgen,
3. Aktien von Investmentaktiengesellschaften,
a) deren Satzung eine den 88 83 bis 86 vergleichbare Anlageform vorsieht, sowie
Anteile an vergleichbaren auslandischen Investmentvermogen,
b) deren Satzung eine den 88 90g bis 90k vergleichbare Anlageform vorsieht, sowie
Anteile an vergleichbaren ausléandischen Investmentvermdégen,
c) deren Satzung eine dem 8§ 112 vergleichbare Anlageform vorsieht, sowie Anteile
an vergleichbaren auslédndischen Investmentvermdgen,

(2) Anteile nach Absatz 1 Nr. 2 Buchstabe a sowie Aktien nach Absatz 1 Nr. 3
Buchstabe a durfen nur erworben werden, soweit das Publikums-Sondervermdgen oder
die Investmentaktiengesellschaft seine Mittel nach den Vertragsbedingungen oder der
Satzung insgesamt zu héchstens 10 Prozent des Wertes seines Vermdgens in Anteile an
anderen Investmentvermdgen anlegen darf. Anteile nach Absatz 1 Nr. 2 Buchstabe b
und ¢ sowie Aktien nach Absatz 1 Nr. 3 Buchstabe b und c diirfen nur erworben
werden, soweit das Publikums-Sondervermdgen oder die Investmentaktiengesellschaft
seine Mittel nach den Vertragsbedingungen oder der Satzung nicht in Anteile an
anderen Investmentvermdgen anlegen darf. Die Sétze 1 und 2 gelten nicht fur Anteile
an anderen inlandischen oder auslandischen Investmentvermdgen im Sinne des § 80
Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 Halbsatz 1.

(3) Ist der Kapitalanlagegesellschaft nach den Vertragsbedingungen gestattet, fur
Rechnung des Gemischten 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. 3und 4 Satz 2 und 3, § 117 Abs. 1 Satz 2 und § 118 Satz 2 entsprechend.

8§85
Anlagegrenzen
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Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Anteilen nach 8 84 Abs. 1 Nr. 2 Buchstabe b und
c sowie in Aktien nach § 84 Abs. 1 Nr. 3 Buchstabe b und ¢ insgesamt nur bis zu 10
Prozent des Wertes des Sondervermdgens anlegen.*

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

,»Der Anteil der flr Rechnung des Altersvorsorge-Sondervermégens gehaltenen
Bankguthaben, Einlagenzertifikate von Kreditinstituten, wenn sie im Zeitpunkt des
Erwerbs fur das Sondervermdgen eine restliche Laufzeit von héchstens 397 Tagen
haben, und Geldmarktinstrumente nach Maligabe des § 48 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 darf
hdchstens 49 Prozent des Wertes des Altersvorsorge-Sondervermogens 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 folgende Abschnitte 6 und 7 eingefugt:

»Abschnitt 6
Infrastruktur-Sondervermdgen

§ 90a
Infrastruktur-Sondervermdgen

Auf die Verwaltung von Infrastruktur-Sondervermdgen nach Malgabe der 88 90b bis
90f finden die Vorschriften der 88 66 bis 82 so weit entsprechende Anwendung, als sich
aus den nachfolgenden Vorschriften nichts anderes ergibt.

§ 90b
Zuléssige Vermogensgegenstande, Anlagegrenzen

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir ein Infrastruktur-Sondervermdogen nur
erwerben:

Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften,

Immobilien,

Wertpapiere,

Geldmarktinstrumente,

Bankguthaben,

Investmentanteile nach Maligabe des § 50, wenn die Investmentvermdgen, an denen
Anteile gehalten werden, ausschlie3lich in Bankguthaben und Geldmarktinstrumente
angelegt sind, und

ok~ wn -
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7. Vermogensgegenstande nach MaRgabe des Absatzes 8.

(2) Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften diirfen erst nach Abschluss der

Errichtung oder Sanierung der Anlagen in der Betreiberphase und nur dann erworben
werden, wenn zuvor ihr Wert durch einen Abschlussprifer im Sinne des § 319 Abs. 1
Satz 1 und 2 des Handelsgesetzbuches ermittelt wurde; 8 70 Abs. 2 gilt entsprechend.

(3) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen, dass der Anteil der flir Rechnung
des Infrastruktur-Sondervermdgens gehaltenen Beteiligungen an OPP-
Projektgesellschaften 80 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht tbersteigt und
nicht mehr als 10 Prozent des Wertes eines Infrastruktur-Sondervermégens in einer
einzigen OPP-Projektgesellschaft angelegt sind.

(4) Immobilien dirfen fur ein Infrastruktur-Sondervermdégen nur dann erworben
werden, wenn diese der Erflllung 6ffentlicher Aufgaben dienen; Entsprechendes gilt
auch fir den Erwerb von NieBbrauchrechten an Grundstiicken. Die
Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen, dass in diesen Immobilien und Rechten
nicht mehr als 30 Prozent des Wertes des Infrastruktur-Sondervermégens angelegt
werden.

(5) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen, dass der Anteil der fiir Rechnung
des Infrastruktur-Sondervermdgens gehaltenen Beteiligungen an OPP-
Projektgesellschaften, Immobilien und NieBbrauchrechten an Grundstiicken mindestens
60 Prozent des Wertes des Sondervermdgens betrégt.

(6) Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen, dass nicht mehr als 20 Prozent des
Wertes des Infrastruktur-Sondervermdgens in Wertpapieren im Sinne des 8 47 Abs. 1
Nr. 1, 5 und 6 angelegt werden.

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

(8) Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand haben, durfen nur zur Absicherung von im
Infrastruktur-Sondervermoégen gehaltenen Vermdgensgegenstanden gegen einen

Wertverlust getatigt werden.

§ 90c
Anlaufzeit

Die in § 90b Abs. 3 bis 7 genannten Anlagegrenzen sind fir das Infrastruktur-
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Sondervermdgen einer Kapitalanlagegesellschaft erst nach Ablauf von vier Jahren seit
dem Zeitpunkt der Auflegung anzuwenden. Die Frist nach Satz 1 kann auf Antrag von
der Bundesanstalt um ein Jahr verlangert werden, wenn Umstande auferhalb des
Verantwortungsbereiches der Kapitalanlagegesellschaft eine Verldngerung
rechtfertigen.

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

(1) Die Vertragsbedingungen von Infrastruktur-Sondervermégen kdnnen abweichend
von § 36 vorsehen, dass die Ermittlung des Anteilwertes und die Bekanntgabe des
Ausgabe- und Rucknahmepreises nur zu bestimmten Terminen, jedoch mindestens
einmal monatlich erfolgt. Wird von der Méglichkeit nach Satz 1 Gebrauch gemacht, ist
die Ausgabe von Anteilen nur zum Termin der Anteilwertermittlung zulassig.

(2) 8§ 37 Abs. 1 ist mit der Mal3gabe anzuwenden, dass die Vertragsbedingungen von
Infrastruktur-Sondervermdgen vorsehen missen, dass die Ricknahme von Anteilen nur
zu bestimmten Riicknahmeterminen, jedoch hdchstens einmal halbjahrlich und
mindestens einmal jahrlich erfolgt. Die Riickgabe von Anteilen ist nur durch eine
unwiderrufliche Riickgabeerklarung unter Einhaltung einer Ruckgabefrist zulassig, die
zwischen einem und 24 Monaten betragen muss; 8§ 116 Satz 4 bis 6 gilt entsprechend.

(3) Abweichend von Absatz 2 kann der Anleger die Auszahlung seines Anteils an dem
Infrastruktur-Sondervermdgen an einem Riicknahmetermin nur verlangen, wenn der
Wert der zurtickgegebenen Anteile im Zeitpunkt des Zugangs der Rickgabeerkl&rung
den Betrag von 1 Million Euro nicht tiberschreitet.

§ 90e
Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen

(1) Kapitalanlagegesellschaften, die Infrastruktur-Sondervermdgen nach Mal3gabe des §
90a verwalten, haben dem Publikum abweichend von 8§ 42 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1 fiir
das Sondervermdgen lediglich einen ausfuhrlichen Verkaufsprospekt mit den
Vertragsbedingungen zugéanglich zu machen.

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

zusétzlich folgende Angaben enthalten:

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

2. Arten von OPP-Projektgesellschaften, die fiir das Sondervermogen erworben werden
dirfen und nach welchen Grundséatzen sie ausgewahlt werden;

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

4. einen ausdricklichen, drucktechnisch hervorgehobenen 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
verlangen kann;

5. einen ausdriicklichen, drucktechnisch hervorgehobenen Hinweis, dass der Anleger
abweichend von § 37 Abs. 1 und von Nummer 4 von der Kapitalanlagegesellschaft
die Rucknahme von Anteilen und die Auszahlung des Anteilwertes nur verlangen
kann, wenn der Wert der zurtickgegebenen Anteile im Zeitpunkt des Zugangs der
Rickgabeerklarung den Betrag von 1 Million Euro nicht tberschreitet;

6. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kundigung und Auszahlung von
Anteilen aus dem Sondervermdgen Zug um Zug gegen Rickgabe der Anteile;

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

(3) Die Vertragsbedingungen missen neben den Angaben nach den 88 41 und 43 Abs. 4
zusétzlich die Angaben nach Absatz 2 Nr. 1 bis 3 und 6 enthalten.

8§ 90f
Anforderungen an die fir Anlageentscheidungen verantwortlichen Personen von
Infrastruktur-Sondervermdgen

Personen, die flr die Anlageentscheidungen von Infrastruktur-Sondervermdgen nach §
90a verantwortlich sind, missen neben der allgemeinen fachlichen Eignung 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 Sondervermégen nach MalRgabe der 8§ 90h bis 90k
finden die Vorschriften der 88 46 bis 59 so weit Anwendung, als sich aus den

nachfolgenden Vorschriften nichts anderes ergibt.

§ 90h
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Zuléssige Vermogensgegenstande, Anlagegrenzen, Kreditaufnahme

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir ein Sonstiges Sondervermdgen nur erwerben:

1. Vermogensgegenstande nach Maligabe der 88 47 bis 52, wobei sie nicht den
Erwerbsbeschrénkungen nach § 51 Abs. 1 unterworfen ist,

2. Anteile an Investmentvermdgen nach Mal3gabe des § 2 Abs. 4 Nr. 7,

3. Beteiligungen an Unternehmen, sofern der Verkehrswert der Beteiligungen ermittelt
werden kann,

4. Edelmetalle,

5. unverbriefte Darlehensforderungen.

(2) Ist es der Kapitalanlagegesellschaft nach den Vertragsbedingungen gestattet, flr
Rechnung des Sonstigen Sondervermdgens Anteile an Sonstigen Sondervermdgen und
Investmentvermdgen nach MalRgabe des § 112 Abs. 1 sowie an entsprechenden
auslandischen Investmentvermdgen zu erwerben, gelten § 113 Abs. 3 und 4 Satz 2 und
3,8 117 Abs. 1 Satz 2 und 8 118 Abs. 1 Satz 2 entsprechend.

(3) Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Anteile an Sonstigen Sondervermdgen und
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken nach MalRgabe des § 112 Abs. 1 sowie an
entsprechenden auslédndischen Investmentvermdégen nur bis zu 30 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens anlegen.

(4) Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Vermdgensgegenstande im Sinne des § 52 und
in Beteiligungen an Unternehmen, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassen oder
in einen organisierten Markt einbezogen sind, nur bis zu 20 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens anlegen. In Beteiligungen desselben Unternehmens darf die
Kapitalanlagegesellschaft nur bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
anlegen.

(5) Die Kapitalanlagegesellschaft muss sicherstellen, dass der Anteil der fiir Rechnung
des Sonstigen Sondervermdgens gehaltenen Edelmetalle, Derivate und unverbrieften
Darlehensforderungen 30 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht tibersteigt.
Derivate im Sinne des 8 51 Abs. 1 werden auf diese Grenze nicht angerechnet.

(6) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
kurzfristige Kredite nur bis zur Hohe von 20 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
und nur aufnehmen, wenn die Bedingungen der Kreditaufnahme markttblich sind und
dies in den Vertragsbedingungen vorgesehen ist.

8 90i
Ricknahme von Anteilen
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Die Vertragsbedingungen von Sonstigen Sondervermdgen kdnnen abweichend von § 37
Abs. 1 vorsehen, dass die Riicknahme von Anteilen héchstens einmal halbjéhrlich und
mindestens einmal jahrlich zu einem in den Vertragsbedingungen bestimmten Termin
erfolgt, wenn zum Zeitpunkt der Riickgabe der Anteile die Summe der Werte der
zuriickgegebenen Anteile einen in den Vertragsbedingungen bestimmten Betrag
uberschreitet. In den Fallen des Satzes 1 miissen die Vertragsbedingungen vorsehen,
dass die Riuckgabe eines Anteils durch eine unwiderrufliche schriftliche
Ruckgabeerklarung gegenuber der Kapitalanlagegesellschaft unter Einhaltung einer
Ruckgabefrist erfolgen muss, die mindestens einen Monat betragen muss und héchstens
zwolf Monate betragen darf; § 116 Satz 4 bis 6 gilt entsprechend.

8 90j
Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen

(1) Kapitalanlagegesellschaften, die Sonstige Sondervermdgen nach MaRgabe des § 90g
verwalten, haben dem Publikum abweichend von § 42 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1 fir das
Sondervermdgen lediglich einen ausfuhrlichen Verkaufsprospekt mit den
Vertragsbedingungen zugéanglich zu machen.

(2) Der ausfiihrliche Verkaufsprospekt muss alle Angaben nach § 42 Abs. 1 Satz 2 und

3 sowie zusatzlich folgende Angaben enthalten:

1. ob und in welchem Umfang in Vermdgensgegenstande im Sinne des § 52, in
Beteiligungen an Unternehmen, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassen oder
in einen organisierten Markt einbezogen sind, in Edelmetalle, Derivate und
unverbrieften Darlehensforderungen angelegt werden darf;

2. eine Beschreibung der wesentlichen Merkmale der fur das Sondervermégen
erwerbbaren Beteiligungen an Unternehmen und unverbrieften
Darlehensforderungen;

3. Angaben zu dem Umfang, in dem Kredite aufgenommen werden durfen, verbunden
mit einer Erlauterung der Risiken, die damit verbunden sein kénnen;

4. einen ausdricklichen, drucktechnisch hervorgehobenen Hinweis, dass der Anleger
abweichend von 8§ 37 Abs. 1 von der Kapitalanlagegesellschaft die Riicknahme von
Anteilen und die Auszahlung des Anteilwertes nur zu bestimmten Terminen
verlangen kann, wenn zum Zeitpunkt der Rickgabe der Anteile die Summe der
Werte der zuriickgegebenen Anteile den in den Vertragsbedingungen bestimmten
Betrag (berschreitet;

5. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kindigung und Auszahlung von Anteilen
aus dem Sondervermdgen Zug um Zug gegen Ruckgabe der Anteile.

(3) Die Vertragsbedingungen eines Sonstigen Sondervermdgens missen alle Angaben
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nach § 43 Abs. 4 sowie zusatzlich folgende Angaben enthalten:
1. die Arten der Unternehmensbeteiligungen, Edelmetalle, Derivate und
Darlehensforderungen, die fur das Sondervermdgen erworben werden durfen;
2. in welchem Umfang die zuldssigen Vermdgensgegenstéande erworben werden diirfen;
3. den Anteil des Sondervermdgens, der mindestens in Bankguthaben,
Geldmarktinstrumenten oder anderen liquiden Mitteln gehalten werden muss;
4. alle Voraussetzungen und Bedingungen der Kiindigung und Auszahlung von Anteilen
aus dem Sondervermdgen Zug um Zug gegen Riickgabe der Anteile.

8 90k
Risikomanagement

8 80b ist entsprechend anzuwenden.*

Der bisherige Abschnitt 6 wird Abschnitt 8.
§ 91 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird aufgehoben.

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

c) Folgender Absatz 3 wird angefligt:

,»(3) Die Kapitalanlagegesellschaft kann bei Spezial-Sondervermdégen von den 88 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 Sondervermdgen (Fondstypen) beibehalten werden,

3. die Vertragsbedingungen vorsehen, dass bei der Anlage der
Vermdgensgegenstande eine angemessene Risikomischung zu wahren ist und fur
das entsprechende Spezial-Sondervermdgen nur die fiir den jeweiligen Fondstyp
zulassigen VVermogensgegenstande erworben werden; abweichend von § 90b Abs.
2 Satz 1 diirfen Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften jedoch auch vor
Beginn der Betreiberphase erworben werden,

4, 8§51 Abs. 2, die 88 53, 59 und 80a, die 88 69 und 82 Abs. 3, die §§ 80a und 90d
Abs. 2 Satz 1, § 90h Abs. 5 und 6 sowie § 90i Satz 1 unberihrt bleiben.”

§ 93 Abs. 2 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 werden die Worter ,,und der Deutschen Bundesbank* gestrichen.
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b) Satz 3 wird aufgehoben.
73. 894 wird wie folgt geéndert:
a) Satz 1 wird durch folgende Satze ersetzt:
,Die Kapitalanlagegesellschaft hat fur jedes Spezial-Sondervermdégen flr den
Schluss eines jeden Geschaftsjahres einen Jahresbericht zu erstellen, der mindestens
die in 8§ 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 bis 4 geforderten Angaben enthalt. Die Erstellung von
Halbjahresberichten nach § 44 Abs. 2 ist nicht erforderlich. Zwischen- und
Auflosungsberichte mussen den Anforderungen an einen Jahresbericht nach Satz 1

entsprechen.*

b) Im bisherigen Satz 2 werden die Angabe ,Halbjahres-,“ und die Worter ,,und der
Deutschen Bundesbank* gestrichen.

c) Der bisherige Satz 3 wird aufgehoben.
74. 895 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nach Satz 1 wird folgender Satz eingeftigt:
,Die Auswahl sowie jeder Wechsel der Depotbank fiir Spezial-Sondervermdgen
unterliegt nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt, wenn eine
Depotbank ausgewahlt wird, die von der Bundesanstalt auf Antrag der
Depotbank als Depotbank fiir Spezial-Sondervermdgen allgemein anerkannt
worden ist.*
bb) Der bisherige Satz 2 wird wie folgt gefasst:
,Die Satze 1 und 2 gelten nicht fir die Auswahl einer Depotbank flr Spezial-
Sondervermdgen in Form von Immobilien-Sondervermégen, in Form von
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken nach § 112 und in Form von Dach-
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken nach § 113.“

b) Absatz 5 wird wie folgt gefasst:

,»(5) 8 38 Abs. 1 Satz 1 ist mit der MalRgabe anzuwenden, dass die Einhaltung der
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Kindigungsfrist und die Bekanntmachung der Kiindigung im elektronischen
Bundesanzeiger und im Jahresbericht nicht erforderlich sind.*

c) Nach Absatz 5 wird folgender Absatz 5a eingeflgt:

.»(5a) Die Kapitalanlagegesellschaft darf abweichend von § 50 Abs. 1 fiir Rechnung
eines Spezial-Sondervermdgens Anteile an anderen inldndischen Spezial-
Sondervermdgen erwerben.”

d) In Absatz 6 wird die Angabe ,,§ 80 Abs. 1 Satz 2“ durch die Angabe ,,.§ 80 Abs. 3
Satz 1 und 2* ersetzt.

e) Nach Absatz 7 werden folgende Absétze 8 und 9 angefugt:

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

(9) § 68a ist auf Spezial-Sondervermdgen nicht anzuwenden.*
§ 96 wird wie folgt geandert:
a) In Absatz 1 werden die Satze 2 und 3 durch folgende Séatze ersetzt:

,»Die Aktien einer Investmentaktiengesellschaft bestehen aus Unternehmensaktien
und Anlageaktien; eine Investmentaktiengesellschaft, die als Investmentvermdgen im
Sinne des 8 2 Abs. 3 Satz 1 errichtet wurde, kann auf die Begebung von
Anlageaktien verzichten. Die Aktien der Investmentaktiengesellschaft lauten auf
keinen Nennbetrag. Sie missen als Stiickaktien begeben werden und am Vermdgen
der Investmentaktiengesellschaft (Gesellschaftskapital) in gleichem Umfang beteiligt
sein, es sei denn, die Investmentaktiengesellschaft lasst in der Satzung auch eine
Beteiligung nach Bruchteilen zu.*

b) Nach Absatz 1 werden folgende Absétze 1a bis 1d eingefigt:

,»(1a) Die Satzung der Investmentaktiengesellschaft muss die Bestimmung enthalten,
dass der Betrag des Gesellschaftskapitals dem Wert des Gesellschaftsvermdgens
entspricht. Der Wert des Gesellschaftsvermdgens entspricht der Summe der
jeweiligen Verkehrswerte der zum Gesellschaftsvermégen gehdrenden
Vermogensgegenstande abziiglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten.
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(1b) Die Personen, die die Investmentaktiengesellschaft unter Leistung der
erforderlichen Einlagen griinden, missen die Unternehmensaktien Gibernehmen.
Nach der Grindung kénnen weitere Personen gegen Leistung von Einlagen und
Ubernahme von Unternehmensaktien beteiligt werden. Die Unternehmensaktien
mussen auf Namen lauten. Die Unternehmensaktionére sind zur Teilnahme an der
Hauptversammlung der Investmentaktiengesellschaft berechtigt und haben ein
Stimmrecht. Eine Ubertragung der Unternehmensaktien ist nur zulassig, wenn der
Erwerber s&émtliche Rechte und Pflichten aus diesen Aktien tibernimmt. Die
Unternehmensaktionére und jeder Wechsel in ihrer Person sind der Bundesanstalt
anzuzeigen, es sei denn, die Investmentaktiengesellschaft ist ein
Investmentvermdgen im Sinne des § 2 Abs. 3 Satz 1.

(1c) Anlageaktien konnen erst nach Eintragung der Investmentaktiengesellschaft in
das Handelsregister begeben werden. Sie berechtigen nicht zur Teilnahme an der
Hauptversammlung der Investmentaktiengesellschaft und gewahren kein
Stimmrecht, es sei denn, die Satzung der Investmentaktiengesellschaft sieht dies
ausdriicklich vor. Auf Anlageaktien findet 8 139 Abs. 2 des Aktiengesetzes keine
Anwendung.

(1d) Zusatzlich zur Satzung kann die Investmentaktiengesellschaft
Anlagebedingungen erstellen, die mindestens die Angaben nach § 43 Abs. 4
enthalten missen. Die Anlagebedingungen sind nicht Bestandteil der Satzung; eine
notarielle Beurkundung ist nicht erforderlich. Die Anlagebedingungen bedrfen einer
Genehmigung durch die Bundesanstalt; 8 43 Abs. 2 und 3 gilt entsprechend. § 97
Abs. 5 Satz 2 ist entsprechend anzuwenden.*

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

bb) Im bisherigen Satz 2 wird die Angabe ,,Vermdgensgegenstande nach MaRgabe
des 8§ 2 Abs. 4 Nr. 1 bis 4 und 7 bis 9* durch die Angabe
»vermogensgegenstdnden im Sinne des § 2 Abs. 4 Nr. 1 bis 4, 7 und 9 bis 11*
und das Wort ,,Anteilinhaber* durch das Wort ,,Aktiondre* ersetzt.

d) Folgende Absatze 3 bis 6 werden angefiigt:

»(3) Sofern die Investmentaktiengesellschaft als richtlinienkonforme
Investmentaktiengesellschaft ausgestaltet werden soll, muss deren Satzung
abweichend von Absatz 2 zusétzlich festlegen, dass die Anlage ihrer Mittel
ausschliel3lich nach den 88 46 bis 65 erfolgen darf.
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(4) Die Investmentaktiengesellschaft kann eine Kapitalanlagegesellschaft als
Verwaltungsgesellschaft benennen (fremdverwaltete Investmentaktiengesellschaft).
Dieser obliegt neben der Ausfiihrung der allgemeinen Verwaltungstatigkeit
insbesondere auch die Anlage und Verwaltung der Mittel der
Investmentaktiengesellschaft. Die Benennung einer Kapitalanlagegesellschaft als
Verwaltungsgesellschaft ist kein Fall des 8 16 und auch nicht als
Unternehmensvertrag im Sinne des Aktiengesetzes anzusehen.

(5) Das Anfangskapital der Investmentaktiengesellschaft betragt mindestens 300 000
Euro. Innerhalb von sechs Monaten nach Eintragung der
Investmentaktiengesellschaft im Handelsregister muss das Gesellschaftsvermogen
der Investmentaktiengesellschaft den Betrag von 1,25 Millionen Euro erreicht haben.
(6) Die Investmentaktiengesellschaft hat der Bundesanstalt und den Aktionaren das
Absinken unverziiglich anzuzeigen, wenn das Gesellschaftsvermdgen 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
Investmentaktiengesellschaft. Mit der Anzeige gegenuber den Aktionaren ist durch
den Vorstand eine Hauptversammlung einzuberufen.”
76. 897 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
aa) Satz 2 wird wie folgt geandert:
aaa) In Nummer 3 werden nach dem Wort ,,haben, “ die Worter ,,auch in Bezug
auf die Art des Unternehmensgegenstandes der
Investmentaktiengesellschaft, “ angefligt.
bbb) Nummer 4 wird wie folgt gefasst:

4. die Satzung den Anforderungen dieses Gesetzes entspricht,”

ccc) In Nummer 5 wird der Schlusspunkt durch ein Komma ersetzt und das
Wort ,,und“ angefugt.

ddd) Folgende Nummer 6 wird angefugt:

,0. 1m Falle einer fremdverwalteten Investmentaktiengesellschaft diese
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eine Kapitalanlagegesellschaft benannt hat.*

bb) Folgender Satz wird angefugt:

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

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

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

1.

dem Antrag auf Zulassung kein tragfahiger Geschaftsplan beigefugt ist, aus dem
sich unter anderem der organisatorische Aufbau und die geplanten internen
Kontrollverfahren der Investmentaktiengesellschaft ergeben,

. enge Verbindungen, die zwischen der Investmentaktiengesellschaft und anderen

natlrlichen oder juristischen Personen bestehen, die Bundesanstalt bei der
ordnungsgemalien Erfillung ihrer Aufsichtsfunktionen behindern,

die Bundesanstalt bei der ordnungsgemaRen Erflllung ihrer Aufsichtsfunktionen
durch Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlandes, denen eine oder
mehrere nattrliche oder juristische Personen unterstehen, zu denen die
Investmentaktiengesellschaft eine enge Verbindungen besitzt, oder durch
Schwierigkeiten bei deren Anwendung behindert werden.*

c) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

,»(2) Die Erlaubnis erlischt, wenn die Investmentaktiengesellschaft von ihr nicht
innerhalb eines Jahres seit ihrer Erteilung Gebrauch macht, ausdriicklich auf sie

verzichtet oder den Geschaftsbetrieb, auf den sich die Erlaubnis bezieht, seit mehr als
sechs Monaten nicht mehr ausiibt. Der Verzicht muss gegenlber der Bundesanstalt
durch Vorlage eines Handelsregisterauszuges nachgewiesen werden, aus dem sich

die entsprechende Anderung des Unternehmensgegenstandes nebst Anderung der
Firma ergibt.”

d) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

,»(3) Die Bundesanstalt kann die Erlaubnis vorbehaltlich des

Verwaltungsverfahrensgesetzes insbesondere dann aufheben, wenn

1. die Investmentaktiengesellschaft die Erlaubnis aufgrund falscher Erklarungen
oder auf sonstige rechtswidrige Weise erhalten hat;
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2. die Voraussetzungen nach Absatz 1 nicht mehr vorliegen oder der Bundesanstalt
Tatsachen bekannt werden, die eine Versagung der Erlaubnis nach Absatz 1a
rechtfertigen wirden;

3. die Investmentaktiengesellschaft nachhaltig gegen die Bestimmungen dieses
Gesetzes verstoRt;

4. wenn das Gesellschaftsvermdgen der Investmentaktiengesellschaft innerhalb von
sechs Monaten nach der Eintragung der Investmentaktiengesellschaft im
Handelsregister nicht mindestens 1,25 Millionen Euro betragt, oder zu einem
spateren Zeitpunkt unter diesen Betrag absinkt.

Die 88 17a bis 17c gelten entsprechend. Widerspruchs- und Anfechtungsklage haben

keine aufschiebende Wirkung.*

e) Absatz 4 wird durch folgende Absétze ersetzt:

»(4) Fur eine Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-Konstruktion gilt
8 34 Abs. 2 Satz 3 entsprechend. Fur jedes Teilgesellschaftsvermdgen sind
Anlagebedingungen zu erstellen und einzureichen, die den Vertragsbedingungen von
Teilfonds eines Sondervermogens entsprechen. Fir jedes Teilgesellschaftsvermdgen
ist eine Depotbank zu benennen. § 43a findet mit der Mal3gabe Anwendung, dass
eine Vorausgenehmigung nur fur die jeweiligen Anlagebedingungen zuléssig ist.

(5) Die Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-Konstruktion, hat in
ihre Satzung einen Hinweis aufzunehmen, dass fir die Teilgesellschaftsvermdgen
besondere Anlagebedingungen gelten. In allen Fallen, in denen die Satzung
veroffentlicht, ausgehdndigt oder in anderer Weise zur Verfiigung gestellt werden
muss, ist auf die jeweiligen Anlagebedingungen zu verweisen und sind diese
ebenfalls zu veroffentlichen oder zur Verfuigung zu stellen.

§ 98 wird wie folgt gefasst:

’1§ 98
Bezeichnung und Angabe auf Geschaftsbriefen

(1) Die Firma einer Investmentaktiengesellschaft muss abweichend von § 4 des
Aktiengesetzes die Bezeichnung ,,Investmentaktiengesellschaft” oder eine allgemein
verstandliche Abkulrzung dieser Bezeichnung enthalten; auf allen Geschaftsbriefen im
Sinne des 8 80 des Aktiengesetzes muss zudem ein Hinweis auf die Veranderlichkeit
des Gesellschaftskapitals gegeben werden. Die Firma einer
Investmentaktiengesellschaft mit Teilgesellschaftsvermdgen muss dartiber hinaus den
Zusatz ,,mit Teilgesellschaftsvermdgen® oder eine allgemein verstandliche Abkurzung
dieser Bezeichnungen enthalten.
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78.

(2) Wird die Investmentaktiengesellschaft mit Teilgesellschaftsvermdgen im
Rechtsverkehr lediglich fir ein oder mehrere Teilgesellschaftsvermdgen tatig, so ist sie
verpflichtet, dies offen zu legen und auf die haftungsrechtliche Trennung der
Teilgesellschaftsvermdgen hinzuweisen.”

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

»(1) Die Investmentaktiengesellschaften unterliegen den Vorschriften des
Aktiengesetzes mit Ausnahme der 88 23 Abs. 5, 152, 158, 161, 182 bis 240 und 278
bis 290 des Aktiengesetzes, soweit sich aus den Vorschriften dieses Kapitels nichts
anderes ergibt.”

b) Absatz 2 wird wie folgt gedandert:
aa) Satz 1 wird aufgehoben.
bb) Der bisherige Satz 2 wird wie folgt ge&ndert:

aaa) Im einleitenden Satzteil werden die Worter ,,8 2c des Kreditwesengesetzes
ist“ durch die Worter,, Auf Investmentaktiengesellschaften 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.
c) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Auf die Tatigkeit der Investmentaktiengesellschaften sind § 16, 8 19 Abs. 2 Satz
2,819a, § 19c Abs. 1 Nr. 1 bis 3, 6 bis 10 und Abs. 2 und 3, die 88 199, 19i bis 19Kk,
20 bis 29 und 32 Abs. 2 in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Abs. 5 Nr.
1, die 8§ 34, 36 und 37 Abs. 2 und 3, die 88 41 bis 43, 44 bis 65, 83 bis 86, 90g bis
90Kk, 91 bis 95, 112 bis 120a, 121 und 123 Satz 1 Halbsatz 1, § 124 Abs. 1 Satz 1 bis
4 und Abs. 2 sowie die 88 125, 126, 127, 128 und 129 mit den folgenden MaRgaben
entsprechend anzuwenden, soweit sich aus den Vorschriften dieses Kapitels nichts
anderes ergibt:

1. die Worter ,,fiir Rechnung des Sondervermdgens® bleiben aufler Betracht;
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. an die Stelle des Wortes ,,Kapitalanlagegesellschaft* tritt das Wort

»Investmentaktiengesellschaft®;

. an die Stelle des Wortes ,,Anteil* tritt das Wort ,,Aktie®;
. an die Stelle des Wortes ,,Anleger* tritt das Wort ,,Aktionar;
. 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
Anlagebedingungen®;

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

»Gesellschaftsvermdgen®;

. an die Stelle des Wortes ,, Teilfonds* tritt das Wort ,, Teilgesellschaftsvermdgen®;
. an die Stelle der Worter ,,Wert des Sondervermdégens* treten die Worter ,,\Wert

des Gesellschaftsvermdgens® oder, wenn es sich um eine
Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-Konstruktion handelt, treten
an diese Stelle die Worter ,,Wert des Teilgesellschaftsvermdgens*™.

Auf die selbstverwaltete Investmentaktiengesellschaft ist dartiber hinaus 8§ 9a
entsprechend anzuwenden.*

d) Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 4 eingefugt:

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

Der bisherige Absatz 4 wird Absatz 5.
Folgender Absatz 6 wird angefugt:
.»(6) Vorbehaltlich des § 100 Abs. 5 sind auf die Investmentaktiengesellschaft sowie

deren Teilgesellschaftsvermdgen die Vorschriften des Umwandlungsgesetzes nicht
anwendbar.*

§ 100 wird wie folgt gefasst:

,»8 100
Sondervorschriften fr Investmentaktiengesellschaften
in Form einer Umbrella-Konstruktion

(1) Die Auflegung von Teilgesellschaftsvermdgen bedarf nicht der Zustimmung der
Hauptversammlung.
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(2) Die haftungs- und vermogensrechtliche Trennung nach Maligabe des § 34 Abs. 2a
gilt bei einer Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-Konstruktion auch
fur den Fall der Insolvenz der Investmentaktiengesellschaft oder der Abwicklung eines
Teilgesellschaftsvermogens.

(3) 8 96 Abs. 1 Satz 4 gilt bei der Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-
Konstruktion mit der Mal3gabe, dass die Aktien eines Teilgesellschaftsvermdgens
denselben Anteil an dem jeweiligen Teilgesellschaftsvermégen oder Bruchteile davon
verkorpern.

(4) Die Satzung der Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-Konstruktion
kann vorsehen, dass ein Teilgesellschaftsvermogen durch Beschluss des VVorstandes und
Zustimmung des Aufsichtsrates oder der Depotbank aufgeldst werden kann. Ein
Auflésungsbeschluss des Vorstandes wird erst 13 Monate nach seiner Bekanntgabe im
elektronischen Bundesanzeiger wirksam. Der Auflésungsbeschluss ist in den néchsten
Jahresbericht oder Halbjahresbericht aufzunehmen. Fir die Abwicklung des
Teilgesellschaftsvermdgens gilt 8 39 Abs. 1 und 2 entsprechend.

(5) Auf die Falle der Ubertragung aller Vermdgensgegenstande eines
Teilgesellschaftsvermdgens auf ein anderes Teilgesellschaftsvermdgen der gleichen
Umbrella-Konstruktion sowie auf die Ubertragung auf ein oder von einem
Sondervermdgen oder Teilgesellschaftsvermdgen, das von der gleichen
Kapitalanlagegesellschaft im Sinne der Richtlinie 85/611/EWG verwaltet wird, ist § 40
entsprechend anzuwenden.

(6) Die Investmentaktiengesellschaft hat der Bundesanstalt, den
Unternehmensaktiondren sowie den Anlageaktionéren des betroffenen
Teilgesellschaftsvermdgens das Absinken des Wertes eines Teilgesellschaftsvermdgens
unter den Betrag von 1,25 Millionen Euro sowie unter den Betrag von 300 000 Euro
unverziglich anzuzeigen. 8 96 Abs. 6 Satz 3 gilt entsprechend.”

Nach § 100 wird die Zwischenuberschrift zum Abschnitt 2 wie folgt gefasst:

»Abschnitt 2
Vertriebsverbot; Sacheinlageverbot*

§ 101 wird wie folgt gefasst:

8101
Verbot des 6ffentlichen Vertriebs
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Aktien einer Investmentaktiengesellschaft, deren Satzung eine dem § 112 Abs. 1
vergleichbare Anlageform vorsieht, dirfen nicht 6ffentlich vertrieben werden.*
§ 102 wird aufgehoben.

§ 103 wird wie folgt geandert:

a) In der Uberschrift werden nach dem Wort ,,Sacheinlageverbot“ das Komma und die
Worter ,,Ausgabepreis, Inventarwert™ gestrichen.

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

bb) In Satz 2 werden nach den Wértern ,,Sacheinlagen sind“ die Worter ,,au3er in
den Féllen des § 100 Abs. 5* eingefugt.

c) Die Absatze 2 und 3 werden aufgehoben.
Nach § 103 wird die Zwischeniiberschrift des Abschnitts 3 wie folgt gefasst:

»Abschnitt 3
Kapitalvorschriften®

§ 104 wird wie folgt geéndert:

a) In der Uberschrift werden die Worter ,,Statutarisches Grundkapital* durch das Wort
»Gesellschaftskapital ersetzt.

b) Satz 1 wird wie folgt gefasst:
»Der Vorstand einer Investmentaktiengesellschaft ist erméchtigt, das
Gesellschaftskapital wiederholt durch Ausgabe neuer Anlageaktien gegen Einlagen
zu erhohen.*

c) Satz 2 wird wie folgt gefasst:
»,unternehmensaktiondre und Anlageaktionére haben ein Bezugsrecht entsprechend

8 186 des Aktiengesetzes; Anlageaktiondre jedoch nur dann, wenn ihnen nach
MaRgabe des § 96 Abs. 1c¢ Satz 2 ein Stimmrecht zusteht.*
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d) In Satz 3 wird das Wort ,,Grundkapital* durch das Wort ,,Gesellschaftskapital*

ersetzt.

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

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.*

c) Absatz 2 wird wie folgt gefasst:

.»(2) Aktionare kénnen von der Investmentaktiengesellschaft verlangen, dass ihnen
gegen Rickgabe von Aktien ihr Anteil am Gesellschaftskapital ausgezahlt wird. Die
Verpflichtung zur Riicknahme besteht nur, wenn durch die Riicknahme das
Gesellschaftsvermdgen 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 Riickgewahr von Einlagen. Fir die
Beschrankung des Rechts der Aktionére auf Riickgabe der Aktien in der Satzung
gelten 8 37, 8 90i oder § 116 entsprechend.*

d) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Mit der Rucknahme der Aktien ist das Gesellschaftskapital herabgesetzt.

e) Die Absétze 4 bis 6 werden aufgehoben.

Nach § 105 wird folgende neue Zwischeniiberschrift eingeflgt:

»Abschnitt 4
Besondere Vorschriften Gber die Verfassung der Investmentaktiengesellschaft*

§ 106 wird durch folgende neue 8§ 106 bis 106b ersetzt:

,»8 106
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Vorstand

Der Vorstand einer Investmentaktiengesellschaft besteht aus mindestens zwei Personen.

Er ist verpflichtet,

1. bei der Ausiibung seiner Téatigkeit im ausschlieRlichen Interesse der Aktionére und
der Integritat des Marktes zu handeln,

2. seine Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit im
besten Interesse des von ihm verwalteten Vermdgens und der Integritét des Marktes
auszuuben, und

3. sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten zu bemuhen und, wenn diese sich
nicht vermeiden lassen, daflr zu sorgen, dass unvermeidbare Konflikte unter der
gebotenen Wahrung der Interessen der Aktionére geldst werden.

Der Vorstand hat bei der Wahrnehmung seiner Aufgaben unabhangig von der

Depotbank zu handeln.

§ 106a
Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen ihrer Personlichkeit und ihrer Sachkunde nach
die Wahrung der Interessen der Aktionare gewahrleisten. Flr die Zusammensetzung des
Aufsichtsrates gilt § 6 Abs. 2a entsprechend. Die Bestellung und das Ausscheiden von
Mitgliedern des Aufsichtsrates ist der Bundesanstalt unverziglich anzuzeigen.

8106b
Geschaftsverbote fur Vorstand und Aufsichtsrat

Mitglieder des Vorstands oder des Aufsichtsrats der Investmentaktiengesellschaft
dirfen Vermdgensgegenstande weder an die Investmentaktiengesellschaft verdaul3ern
noch von dieser erwerben. Erwerb und VerauRerung von Aktien der
Investmentaktiengesellschaft durch die Mitglieder des VVorstands und des Aufsichtsrates
sind davon nicht erfasst.”

Die Zwischeniiberschrift zum bisherigen Abschnitt 4 wird aufgehoben.
Die 88 107 bis 109 werden aufgehoben.
§ 110 wird wie folgt gefasst:

»8110
Jahresabschluss und Lagebericht
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(1) Auf den Jahresabschluss und den Lagebericht einer Investmentaktiengesellschaft
sind die Vorschriften des Dritten Buchs des Handelsgesetzbuchs anzuwenden, soweit
sich aus den folgenden Vorschriften nichts anderes ergibt.

(2) Die Bilanz ist in Staffelform aufzustellen. Gliederung, Ansatz und Bewertung von
dem Sondervermdogen vergleichbaren Vermdgensgegenstanden und Schulden
bestimmen sich nach § 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1. Die 88 150 bis 158 des Aktiengesetzes
finden keine Anwendung.

(3) Die Gliederung und der Ausweis von Aufwendungen und Ertragen in der Gewinn-
und Verlustrechnung bestimmt sich nach § 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 4.

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

(5) Der Lagebericht ist um die Angaben nach § 44 Abs. 1 Satz 2 zu erganzen. Die
Tatigkeiten einer Kapitalanlagegesellschaft, die diese als Verwaltungsgesellschaft im
Sinne des § 96 Abs. 4 Satz 1 ausubt, sind gesondert aufzufihren.

(6) 8 264 Abs. 1 Satz 2 des Handelsgesetzbuchs ist mit der MalRgabe anzuwenden, dass
die gesetzlichen Vertreter der Investmentaktiengesellschaft den Jahresabschluss und den
Lagebericht innerhalb der ersten zwei Monate des Geschéftsjahres fur das vergangene
Geschéftsjahr aufzustellen haben.

(7) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermdchtigt, im Einvernehmen mit dem
Bundesministerium der Justiz durch Rechtsverordnung ohne Zustimmung des
Bundesrates nédhere Bestimmungen tber weitere Inhalte, Umfang und Darstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts zu erlassen, soweit dies zur Erfullung der
Aufgaben der Bundesanstalt erforderlich ist, insbesondere um einheitliche Unterlagen
zur Beurteilung der Tatigkeit der Investmentaktiengesellschaften zu erhalten. Das
Bundesministerium der Finanzen kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung ohne
Zustimmung des Bundesrates auf die Bundesanstalt tibertragen.*

Nach § 110 wird folgender § 110a eingeftigt:

.8 110a
Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

(1) Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Lagebericht zu prufen und Gber
das Ergebnis seiner Priifung einen schriftlichen Bericht zu erstatten. Er hat seinen
Bericht innerhalb eines Monats, nachdem ihm der Jahresabschluss und der Lagebericht
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zugegangen sind, dem Vorstand und dem Abschlussprifer zuzuleiten. Billigt der
Aufsichtsrat den Jahresabschluss und den Lagebericht, so ist dieser festgestellt.

(2) Der Jahresabschluss und der Lagebericht sind durch den Abschlussprifer zu prufen.
Der Abschlussprufer wird auf VVorschlag des Aufsichtsrats von der Hauptversammlung
gewahlt und vom Aufsichtsrat beauftragt. 8 28 des Kreditwesengesetzes gilt
entsprechend mit der MaRgabe, dass die Anzeige nur gegentiber der Bundesanstalt zu
erfolgen hat. 8 44 Abs. 5 Satz 1 gilt entsprechend. Das Ergebnis der Priifung hat der
Abschlussprifer in einem besonderen Vermerk zusammenzufassen; der Vermerk ist in
vollem Wortlaut im Jahresabschluss wiederzugeben.

(3) Die Prifung durch den Abschlussprufer hat sich auch auf die Einhaltung der
Vorschriften dieses Gesetzes 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 Geldwaschegesetz nachgekommen ist. Das
Ergebnis der Prufung hat der Abschlusspriifer im Prifungsbericht gesondert
wiederzugeben.

(4) Bei einer Investmentaktiengesellschaft in Form einer Umbrella-Konstruktion darf
der besondere Vermerk fur die Investmentaktiengesellschaft nur erteilt werden, wenn
fur jedes einzelne Teilgesellschaftsvermdgen der besondere Vermerk erteilt worden ist.

(5) Das Bundesministerium der Finanzen wird ermédchtigt, im Einvernehmen mit dem
Bundesministerium der Justiz durch Rechtsverordnung ohne Zustimmung des Bundes-
rates ndhere Bestimmungen tber den Inhalt weitere Inhalte, Umfang und Darstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts zu erlassen, soweit dies zur Erfillung der
Aufgaben der Bundesanstalt erforderlich ist, insbesondere um einheitliche Unterlagen
zur Beurteilung der Tatigkeit der Investmentaktiengesellschaften zu erhalten. Das
Bundesministerium der Finanzen kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung ohne
Zustimmung des Bundesrates auf die Bundesanstalt Ubertragen.*

§ 111 wird wie folgt gefasst:

.3 111
Halbjahresbericht, Liquidationsrechnungslegung

(1) Soweit die Investmentaktiengesellschaft zur Aufstellung eines
Halbjahresfinanzberichts nach § 37w des Wertpapierhandelsgesetzes verpflichtet ist,
findet 8 110 entsprechende Anwendung. Anderenfalls hat die
Halbjahresberichterstattung nach Mal3gabe der 88 44 und 45 zu erfolgen.



Drucksache 274/07 72

94.

95.

(2) Im Fall der Auflésung und Liquidation der Investmentaktiengesellschaft ist § 110
entsprechend anzuwenden.

(3) In den Féllen des Absatzes 1 und des Absatzes 2 gilt § 110a jeweils entsprechend.

Nach § 111 wird folgender § 111a eingefiigt:

»311la
Offenlegung und Vorlage von Berichten bei der Bundesanstalt

(1) Die Offenlegung des Jahresabschlusses und des Lageberichts erfolgt spatestens drei
Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres nach MaRgabe der VVorschriften des Vierten
Unterabschnitts des Zweiten Abschnitts des Dritten Buchs des Handelsgesetzbuchs.
Dariiber hinaus sind der Jahresabschluss und der Lagebericht in einer Giberregionalen
Tageszeitung oder in den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten Informationsmedien
bekannt zu machen.

(2) Die Offenlegung des Halbjahresberichts erfolgt nach MalRgabe des § 37x des
Wertpapierhandelsgesetzes. Absatz 1 Satz 2 gilt entsprechend.

(3) Die Berichte nach den Absatzen 1 und 2 miissen dem Publikum an den im
Verkaufsprospekt angegebenen Stellen zuganglich sein.

(4) Die Investmentaktiengesellschaft hat der Bundesanstalt den Jahresabschluss und den
Lagebericht unverziglich nach der Feststellung und den Halbjahresbericht unverziglich
nach der Erstellung einzureichen.*

§ 112 wird wie folgt geandert:

a) 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“ gestrichen.

b) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angefugt:

,»3 36 Abs. 6 Satz 2 und 8§ 45 Abs. 1 finden auf diese Sondervermdgen keine
Anwendung.”
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c) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:

»(3) Abweichend von den Vorschriften der 88 20 bis 29 kann die Verwahrung der
Vermdgensgegenstande auch von einem Prime Broker wahrgenommen werden,
wenn der Prime Broker seinen Sitz in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union
oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tiber den Europdischen
Wirtschaftsraum oder in einem Staat, der VVollmitgliedstaat der Organisation fir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung ist, hat, in seinem Sitzstaat einer
wirksamen offentlichen Aufsicht untersteht und tber eine angemessene Bonitét
verfiigt. Der Prime Broker kann entweder unmittelbar durch die
Kapitalanlagegesellschaft oder durch die Depotbank bestellt werden. Wird die
Verwahrung der Vermdgensgegenstande von einem Prime Broker wahrgenommen,
finden die 88 20 bis 29 insoweit keine Anwendung. Ein Wechsel des Prime Brokers
ist der Bundesanstalt unverziglich anzuzeigen.”

d) In Absatz 4 Satz 1 werden die Worter ,,nach Anhorung der Deutschen Bundesbank*
gestrichen und nach Satz 2 folgender Satz angefiigt: ,,Das Bundesministerium der
Finanzen kann die Ermé&chtigung durch Rechtsverordnung ohne Zustimmung des
Bundesrates auf die Bundesanstalt (ibertragen.*

§ 113 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 3 werden nach dem Wort ,,Leverage die Worter ,,mit Ausnahme
von Kreditaufnahmen nach MaRgabe des § 53" und nach dem Wort
»oondervermdgen* die Worter ,,mit zusétzlichen Risiken* eingefugt.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden das Wort ,,und“ durch ein Komma ersetzt und nach dem
Wort ,,Geldmarktinstrumente® die Worter ,,und in Anteilen an Investmentvermdgen
im Sinne des § 50, die ausschlielich in Bankguthaben und Geldmarktinstrumente
anlegen dirfen, sowie in Anteilen an entsprechenden auslandischen
Investmentvermogen® eingefugt.

c¢) In Absatz 3 werden nach den Wértern ,,deren Vermogensgegenstande von einer
Depotbank* die Worter ,,oder einem Prime Broker* eingeftigt.

d) In Absatz 5 Satz 1 Nr. 3 werden die Worter ,,einer vergleichbaren Einrichtung* durch
die Worter ,,vergleichbaren Einrichtungen* ersetzt.

In § 114 werden die Angabe ,,88 46 bis 90“ durch die Angabe ,,88 46 bis 52 und 54 bis
90k* und das Wort ,,Abschnitts* durch das Wort ,,Kapitels* ersetzt.
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8§ 116 wird wie folgt geéndert:

a) In Satz 2 wird das Wort ,,Riucknahmetermin® durch die Worter ,,jeweiligen
Ricknahmetermin, zu dem auch die Ermittlung des Anteilswertes erfolgt,” erganzt.

b) Nach Satz 2 wird folgender Satz eingefigt:

,Die Zahlung des Riicknahmepreises muss unverziglich nach dem
Rucknahmetermin erfolgen, spatestens aber 50 Kalendertage nach diesem Tag.*

c) Im bisherigen Satz 3 werden die Worter ,,im Namen des Anlegers* gestrichen.
§ 117 wird wie folgt geandert:
a) Dem Absatz 2 wird folgender Satz angeflgt:

»oatz 1 gilt nicht im Fall der Abgabe einer Mindestzahlungszusage nach § 7 Abs. 2
Nr. 6a flr die Ricknahme von Anteilen.”

b) Folgender Absatz 3 wird angefugt:

»(3) Absatz 1 Satz 1 und 2 Nr. 6 sowie Absatz 2 finden auf Sondervermdgen mit
zuséatzlichen Risiken entsprechend Anwendung. Wird die Verwahrung der
Vermogensgegenstande dieser Sondervermogen auf einen Prime Broker tbertragen,
muss der Warnhinweis nach Absatz 2 wie folgt erganzt werden: ,,Die
Vermogensgegenstande dieses Investmentfonds werden ganz oder teilweise nicht
von einer Depotbank verwahrt.* Hat der Prime Broker seinen Sitz auRerhalb des
Geltungsbereichs dieses Gesetzes, muss im Verkaufsprospekt drucktechnisch
hervorgehoben auf diese Tatsache hingewiesen werden, verbunden mit dem Hinweis,
dass der Prime Broker nicht der staatlichen Aufsicht durch die Bundesanstalt
untersteht.“

100. § 118 wird wie folgt gedndert:

a) 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 Anteilen an Investmentvermdgen und
auslandischen Investmentanteilen nach 8 113 Abs. 2 Satz 1* eingefligt, der Punkt am
Ende durch das Wort ,,und* ersetzt und folgender Halbsatz angefugt: ,,ob die
Vermogensgegenstande eines Zielfonds bei einer Depotbank oder einem Prime
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Broker verwahrt werden.*

b) Folgender Absatz 2 wird angefugt:

.»(2) Die Vertragsbedingungen von Kapitalanlagegesellschaften, die Sondervermdégen
nach § 112 verwalten sowie von Investmentaktiengesellschaften im Sinne des § 96,
deren Satzung eine dem § 112 Abs. 1 vergleichbare Anlageform vorsieht, miissen
Angaben dariber enthalten, ob die Vermdgensgegenstéande bei einer Depotbank oder
einem Prime Broker verwahrt werden.*

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

§ 120 wird wie folgt gedndert:

a) In der Uberschrift wird das Wort ,,Dach-Sondervermégen® durch die Angabe
»oondervermdgen nach den 8§ 112 und 113" ersetzt.

b) In Satz 1 wird die Angabe ,,Dach-Sondervermdgen nach § 113" durch die Angabe
»Sondervermogen nach den 8§88 112 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 Verkaufsprospekt der Kapitalanlagegesellschaft oder der ausléandischen
Investmentgesellschaft in der geltenden Fassung kostenlos und unaufgefordert
anzubieten. Dartber hinaus ist dem am Erwerb eines Anteils Interessierten und dem
Anleger der ausfuhrliche Verkaufsprospekt sowie der letzte veroffentlichte Jahres-
und Halbjahresbericht auf Verlangen kostenlos zur Verfligung zu stellen. Soweit ein
vereinfachter Verkaufsprospekt nicht erstellt werden darf, sind die in Satz 2
genannten Unterlagen dem am Erwerb eines Anteils Interessierten vor
Vertragsabschluss kostenlos und unaufgefordert anzubieten. Dem ausfuhrlichen
Verkaufsprospekt sind die Vertragsbedingungen oder die Satzung beizufuigen, es sei
denn, der ausfuhrliche Verkaufsprospekt enthalt einen Hinweis, wo der am Erwerb
eines Anteils Interessierte oder der Anleger diese im Geltungsbereich dieses
Gesetzes kostenlos erlangen kann. Die in den Sétzen 1, 2 und 4 genannten
Unterlagen (Verkaufsunterlagen) kdnnen in Papierform erstellt oder auf einem
dauerhaften Datentrager, zu dem der am Erwerb eines Anteils Interessierte und der
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Anleger Zugang haben, gespeichert werden; der am Erwerb eines Anteils
Interessierte und der Anleger kdnnen jederzeit verlangen, die Verkaufsunterlagen in
Papierform zu erhalten. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist darauf
hinzuweisen, wo im Geltungsbereich des Gesetzes und auf welche Weise er die
Verkaufsunterlagen kostenlos erhalten kann. Dem Erwerber ist auRerdem eine
Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss auszuhandigen oder eine
Kaufabrechnung zu tbersenden, die einen Hinweis auf die Hohe des
Ausgabeaufschlags und des Riicknahmeabschlags und eine Belehrung lber das Recht
des K&ufers zum Widerruf nach § 126 enthalten mussen.*

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

aa) In Satz 1 werden das Wort ,,Anleger* durch die Worter ,,am Erwerb eines
Anteils Interessierten®, die Worter ,,sind abweichend von Absatz 1 dem
Erwerber* durch die Woérter ,,sind ihm abweichend von Absatz 1 vor dem
Erwerb eines Anteils an einem Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken oder*,
vor dem Wort ,,hinsichtlich* das Wort ,,die* durch das Wort ,,das*, das Wort
Lunterliegen* 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
Worter ,,vor Vertragsschluss* gestrichen.

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

d) Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 3a eingeflgt:
,»(3a) Absatz 3 findet keine Anwendung auf den Erwerb von Anteilen im Rahmen
einer Finanzportfolioverwaltung im Sinne des § 1 Abs. 1a Nr. 3 des
Kreditwesensgesetzes. Erfolgt im Rahmen eines Investment-Sparplans der Erwerb
von Anteilen in regelméBigem Abstand, findet Absatz 3 nur auf den erstmaligen

Erwerb Anwendung.”

e) In Absatz 4 wird das Wort ,,Anleger* durch die Worter ,,am Erwerb eines Anteils
Interessierten* ersetzt.

104. 8 122 wird wie folgt geéndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
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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
Veroffentlichungsmedium fiir die Angaben und Unterlagen im Sinne des Satzes
1 festlegen.*

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

,»Die Investmentgesellschaft hat die in Satz 1 bezeichneten Unterlagen und
Angaben mit Ausnahme der Ausgabe- und Riicknahmepreise jeweils
unverziglich nach deren erster Verwendung in ihrem Sitzstaat der Bundesanstalt
zu Ubersenden;*

b) In Absatz 2 Nr. 3 wird der Punkt durch ein Semikolon ersetzt und folgende Nummer
4 angefugt:

4. samtliche inhaltliche Anderungen und Ergédnzungen der Vertragsbedingungen
und der Satzung sowie weitere wichtige Informationen, die die Ausgabe und
Rucknahme der Anteile betreffen, im elektronischen Bundesanzeiger und dartber
hinaus entweder in einer hinreichend verbreiteten Wirtschaft- oder Tageszeitung mit
Erscheinungsort im Geltungsbereich dieses Gesetzes oder in einem im
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedium.*

c) In Absatz 5 Satz 2 werden nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsgesetzes* die Worter
,oder den an einem organisierten Markt, der die wesentlichen Anforderungen an
geregelte Mérkte im Sinne der Richtlinie 2004/39/ EG erfillt,* eingefiigt.

105. 8 123 wird wie folgt geéndert:

a) In Satz 2 werden die Worter ,,Fur auslandische Investmentanteile, die keine EG-
Investmentanteile sind, sind dartber hinaus“ durch die Worter ,,Dartiber hinaus sind*
ersetzt.

b) Nach Satz 3 wird folgender Satz angefigt: ,,.Soweit es sich um EG-Investmentanteile
handelt, ist im Hinblick auf die Anspriiche des Anlegers aus Prospekthaftung nach 8
127 der deutsche Wortlaut maRRgeblich.”
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106. 8 124 wird wie folgt geéndert:

a) In Absatz 3 Satz 1 wird das Wort ,,auslandische* gestrichen.
b) Dem Absatz 4 wird folgender Satz angefugt:

»,Hat die Bundesanstalt den weiteren 6ffentlichen Vertrieb auslandischer
Investmentanteile nach Satz 1 untersagt, darf die auslandische Investmentgesellschaft
die Absicht, diese ausléandischen Investmentanteile im Geltungsbereich dieses
Gesetzes offentlich zu vertreiben, erst wieder anzeigen, wenn seit dem Tag der
Untersagung ein Jahr verstrichen ist.*

107. In § 125 wird das Semikolon durch einen Punkt ersetzt und der zweite Halbsatz
gestrichen.

108. § 126 Abs. 2 wird wie folgt geandert:

a) In Satz 1 werden die Worter ,,Absendung des Widerrufs* durch die Worter
,»Absendung der Widerrufserklarung* ersetzt.

b) Satz 2 wird aufgehoben.
c) Die bisherigen Sétze 3 und 4 werden durch folgende Satze ersetzt:

,Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, wenn die Durchschrift des Antrags auf
Vertragsabschluss dem Kdaufer ausgehéndigt oder ihm eine Kaufabrechnung
ubersandt worden ist und darin eine Belehrung uber das Widerrufsrecht enthalten ist,
die den Anforderungen des 8 355 Abs. 2 Satz 1 des Burgerlichen Gesetzbuchs
genugt. Ist streitig, ob oder zu welchem Zeitpunkt die Durchschrift des Antrags dem
Ké&ufer ausgehandigt oder ihm eine Kaufabrechnung tbersandt wurde, trifft die
Beweislast den Verkaufer.*

109. §127 Abs. 2 wird wie folgt geandert:
a) Satz 1 wird aufgehoben.
b) Im bisherigen Satz 2 werden nach dem Wort ,,sind* die Worter ,,fiir inlandische
Investmentvermdgen* und nach dem Wort ,,ausschlieBlich* das Wort ,,die*

eingefigt.

110. In § 128 Abs. 1 Satz 1 werden die Worter ,,der Deutschen Bundesbank sowie*
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114.
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gestrichen.

In 8 129 Nr. 3 zweiter Halbsatz werden die Worter ,,Art und Weise* durch die Worter
»,umfang, Inhalt und Zeitpunkte* ersetzt.

In 8 131 Satz 3 werden nach den Wortern ,,ausfiihrlichen Verkaufsprospekt* die Worter
,»Sowie den vereinfachten Verkaufsprospekt* eingefiigt, der abschlieBende Punkt durch
ein Semikolon ersetzt und folgender Halbsatz angeflgt: ,,bei Umbrella-Konstruktionen
mit mindestens einem Teilfonds, dessen Anteile im Geltungsbereich dieses Gesetzes
offentlich vertrieben werden ddrfen, und weiteren Teilfonds, fiir die keine Anzeige nach
8 132 erstattet wurde, ist drucktechnisch herausgestellt an hervorgehobener Stelle
darauf hinzuweisen, dass fur 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 geandert:

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

b) Folgender Satz wird angeflgt:

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

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

8 133
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-Investmentanteilen darf vorbehaltlich der
Satze 2 bis 4 erst aufgenommen werden, wenn seit dem Eingang der

vollstandigen Anzeige zwei Monate vergangen sind, ohne dass die
Bundesanstalt die Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs untersagt hat.*
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bb) Folgende S&tze werden angefligt:

,»Ist die Prifung der Anzeige abgeschlossen und bestehen keine Griinde, die der
Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs entgegenstehen, kann die Bundesanstalt
die Frist nach Satz 1 abkirzen. Bestehen Anhaltspunkte dafir, dass Umstande
vorliegen, die zu einer Untersagung der Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs
nach Absatz 2 fuhren, und teilt die Bundesanstalt dies der auslandischen
Investmentgesellschaft mit, ist der Lauf der Frist nach Satz 1 gehemmt. Die
Hemmung ist beendet, sobald die Anhaltspunkte wegfallen und die
Bundesanstalt dies der auslandischen Investmentgesellschaft mitteilt. Absatz 2
bleibt unberihrt.“

c) In Absatz 4 wird die Angabe ,,und § 123 Satz 1“ durch die Angabe ,,oder § 123 Satz

1 oder 2“ ersetzt.

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

f)

9)

,»(4a) Die Bundesanstalt kann bei Umbrella-Konstruktionen auch den 6ffentlichen
Vertrieb von EG-Investmentanteilen, die im Geltungsbereich dieses Gesetzes
offentlich vertrieben werden dirfen, untersagen, wenn weitere EG-Investmentanteile
anderer Teilfonds derselben Umbrella-Konstruktion im Geltungsbereich dieses
Gesetzes offentlich vertrieben werden, die das Anzeigeverfahren nach § 132 nicht
erfolgreich durchlaufen haben.”

In Absatz 5 wird nach der Angabe ,,Absatz 3 Nr. 1 oder 2“ die Angabe ,,0oder nach
den Absatzen 4 oder 4a* eingefligt.

In Absatz 6 wird die Angabe ,,in den Féllen der Absétze 2 und 3" durch die Angabe
»hach Absatz 1 Satz 3 und den Abséatzen 2 und 3“ ersetzt.

Nach Absatz 7 werden folgende Absatze 8 und 9 angefigt:

,»(8) Teilt die auslandische Investmentgesellschaft der Bundesanstalt die Einstellung
des Offentlichen Vertriebs von EG-Investmentanteilen mit, hat sie dies unverziglich
im elektronischen Bundesanzeiger und in dem nach § 122 Abs. 1 Satz 3 festgelegten
Medium zu verdffentlichen und dies der Bundesanstalt nachzuweisen. Die
Bundesanstalt kann die Verdffentlichung auf Kosten der auslandischen
Investmentgesellschaft vornehmen, wenn die Verdffentlichungspflicht auch nach
Fristsetzung durch die Bundesanstalt nicht erfillt wird. Absatz 9 bleibt unberiihrt.
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(9) Teilt die ausléandische Investmentgesellschaft der Bundesanstalt die Einstellung
des Offentlichen Vertriebs von einzelnen Teilfonds einer auslandischen Umbrella-
Konstruktion mit, hat sie unter Beruicksichtigung des 8 2 Abs. 11 Satz 2 Nr. 4
geénderte Angaben und Unterlagen entsprechend 8 132 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 bis 6 und
Satz 2 einzureichen. Die gednderten Unterlagen dirfen erst nach der Einreichung bei
der Bundesanstalt im Geltungsbereich dieses Gesetzes eingesetzt werden. Die
auslandische Investmentgesellschaft hat die Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs
unverziglich im elektronischen Bundesanzeiger und in dem nach § 122 Abs. 1 Satz 3
festgelegten Veroffentlichungsmedium zu verdffentlichen und dies der Bundesanstalt
nachzuweisen. Die Bundesanstalt kann die Veréffentlichung auf Kosten der
auslandischen Investmentgesellschaft vornehmen, wenn die Veréffentlichungspflicht
auch nach Fristsetzung nicht erfullt wird.

115. § 135 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 wird aufgehoben.

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

a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:

aa) In Nummer 5 Buchstabe a wird das Wort ,,Kéufer* durch das Wort ,,Erwerber*
ersetzt.

bb) In Nummer 5 Buchstabe d wird die Angabe ,,§ 84 Abs. 1 Nr. 2 bis 4* durch die
Angabe ,,.8 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 c ist nicht auf auslandische Investmentvermégen
anzuwenden, die in einer der Investmentaktiengesellschaft nach MaRgabe dieses
Gesetzes mit Ausnahme des 8§ 96 Abs. 1 Satz 2 und 3, Abs. 1a bis 1c, Abs. 4, 5 und
6, des § 104 und des 8 105 vergleichbaren Weise gebildet sind und deren Anteile an
einem organisierten Markt im Sinne des 8 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes
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oder einem organisierten Markt, der die wesentlichen Anforderungen an geregelte
Markte im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG erfullt, zugelassen sind.*

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

a) In Satz 4 werden die Worter ,,eine Belehrung iber das Recht des Kaufers zum
Widerruf nach § 126 sowie* gestrichen.

b) Nach Satz 4 wird folgender Satz eingefligt:

,»Beil Umbrella-Konstruktionen mit mindestens einem Teilfonds, dessen Anteile im
Geltungsbereich dieses Gesetzes 6ffentlich vertrieben werden durfen, und weiteren
Teilfonds desselben Schirms, fiir die keine Anzeige nach § 139 erstattet wurde, ist
drucktechnisch herausgestellt an hervorgehobener Stelle darauf hinzuweisen, dass fur die
weiteren Teilfonds keine Anzeige erstattet worden ist und Anteile dieser Teilfonds an
Anleger im Geltungsbereich dieses Gesetzes nicht 6ffentlich vertrieben werden dirfen;
diese weiteren Teilfonds sind namentlich zu bezeichnen.*

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

»3 140
Aufnahme, Untersagung und Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs*

b) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) Der bisherige Wortlaut wird wie folgt gefasst:
,,Der offentliche Vertrieb von auslandischen Investmentanteilen darf
vorbehaltlich der S&tze 2 bis 4 erst aufgenommen werden, wenn seit dem
Eingang der vollstandigen Anzeige nach § 139 drei Monate vergangen sind,
ohne dass die Bundesanstalt die Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs untersagt
hat.”

bb) Folgende Sétze werden angefiigt:

»Ist die Prifung der Anzeige abgeschlossen und bestehen keine Griinde, die der
Aufnahme des Offentlichen Vertriebs entgegenstehen, kann die Bundesanstalt
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die Frist nach Satz 1 abkirzen. Bestehen Anhaltspunkte dafir, dass Umstande
vorliegen, die zu einer Untersagung der Aufnahme des Offentlichen Vertriebs
nach Absatz 2 fuhren, und teilt die Bundesanstalt dies der auslandischen
Investmentgesellschaft mit, ist der Lauf der Frist nach Satz 1 gehemmt. Die
Hemmung ist beendet, sobald die Anhaltspunkte wegfallen und die
Bundesanstalt dies der auslandischen Investmentgesellschaft mitteilt. Absatz 2
bleibt unberthrt.”

In Absatz 2 werden nach dem Wort ,,wenn“ die Worter ,,diese gegen das Verbot des
8 135 Abs. 1 Satz 2 verstoRen wiirde oder eingefugt.

d) Absatz 3 wird wie folgt gedandert:

aa) In Nummer 1 wird nach den Woértern ,,6ffentliche Vertrieb* die Angabe
»entgegen des Verbots des § 135 Abs. 1 Satz 2 oder* eingefugt.

bb) In Nummer 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 ,,8 121 Abs. 1 und 3, § 122 Abs. 2 bis 5 sowie den
88 123 und 137“ durch die Angabe ,,8 121 Abs. 1 oder 3, § 122 Abs. 2 oder 3, § 123
Satz 1 oder 2 oder § 137* ersetzt.

Nach Absatz 4 wird folgender Absatz 4a eingeflgt:

,»(4a) Die Bundesanstalt kann bei Umbrella-Konstruktionen auch den 6ffentlichen
Vertrieb von auslandischen Investmentanteilen, die im Geltungsbereich dieses
Gesetzes offentlich vertrieben werden diirfen, untersagen, wenn weitere auslandische
Investmentanteile von Teilfonds derselben Umbrella-Konstruktion im
Geltungsbereich dieses Gesetzes o6ffentlich vertrieben werden, die das
Anzeigeverfahren nach § 139 nicht erfolgreich durchlaufen haben.*

g) In Absatz 5 wird nach der Angabe ,,Absatz 3 Nr. 1, 3 oder 4“ die Angabe ,,0der nach

h)

i)

den Absatzen 4 oder 4a* eingefligt.

In Absatz 6 wird die Angabe ,,haben in den Fallen der Absétze 2 und 3" durch die
Angabe ,,nach Absatz 1 Satz 3 und den Abséatzen 2 und 3 haben* ersetzt.

Nach Absatz 7 werden folgende Absatze 8 und 9 angefugt:

,»(8) Teilt die auslandische Investmentgesellschaft die Einstellung des offentlichen
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Vertriebs von ausléndischen Investmentanteilen der Bundesanstalt mit, hat sie dies
unverziglich im elektronischen Bundesanzeiger und in einem von der Bundesanstalt
zu bestimmenden Medium zu veroffentlichen und dies der Bundesanstalt
nachzuweisen. Die Bundesanstalt kann die Veroffentlichung auf Kosten der
auslandischen Investmentgesellschaft vornehmen, wenn die Veréffentlichungspflicht
auch nach Fristsetzung durch die Bundesanstalt nicht erflllt wird. Absatz 9 bleibt
unberihrt.

(9) Teilt die ausléandische Investmentgesellschaft der Bundesanstalt die Einstellung
des offentlichen Vertriebs von einzelnen Teilfonds einer auslandischen Umbrella-
Konstruktion mit, hat sie unter Beruicksichtigung des 8 2 Abs. 11 Satz 3 Nr. 4
geénderte Angaben und Unterlagen entsprechend 8 139 Abs. 2 Nr. 2 bis 4
einzureichen. Die geanderten Unterlagen dirfen erst nach der Einreichung bei der
Bundesanstalt im Geltungsbereich dieses Gesetzes eingesetzt werden. Die
auslandische Investmentgesellschaft hat die Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs
unverziglich im elektronischen Bundesanzeiger und in einem von der Bundesanstalt
zu bestimmenden Veroffentlichungsmedium zu veroffentlichen und dies der
Bundesanstalt nachzuweisen. Die Bundesanstalt kann die Veroffentlichung auf
Kosten der auslédndischen Investmentgesellschaft vornehmen, wenn die
Veroffentlichungspflicht auch nach Fristsetzung nicht erfallt wird.“

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

»Kapitel 6
Straf-, BuRgeld- und Ubergangsvorschriften®

120. § 143 wird wie folgt gefasst:

143
BulRgeldvorschriften

(1) Ordnungswidrig handelt, wer

1.
2.

einer vollziehbaren Anordnung nach § 17a Abs. 1 zuwiderhandelt,
entgegen § 31 Abs. 4 ein Gelddarlehen gewahrt oder eine dort genannte
Verpflichtung eingeht,

entgegen § 53 oder § 90h Abs. 6 einen Kredit aufnimmt oder

entgegen § 59 Satz 1 einen dort genannten Vermdgensgegenstand verkauft.

(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder leichtfertig

1.
2.

einer vollziehbaren Anordnung nach § 2a Abs. 2 oder 4 Satz 1 zuwider handelt,
entgegen § 12 Abs. 1 Satz 1, auch in Verbindung mit Abs. 3 Satz 1 oder 2, oder §
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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 vollstandig, nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig
erstattet,
entgegen § 42 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1 einen vereinfachten oder ausfihrlichen
Verkaufsprospekt dem Publikum nicht oder nicht rechtzeitig zuganglich macht,
entgegen § 43 Abs. 2 Satz 9 die Vertragsbedingungen dem ausfiihrlichen
Verkaufsprospekt beifugt,
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, nicht richtig, nicht
vollstéandig, nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig erstellt,
entgegen 8§ 45 Abs. 1 oder 2, den Jahresbericht, den Halbjahresbericht oder den
Auflésungsbericht nicht, nicht richtig, nicht vollstandig, nicht in der
vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig bekannt macht,
entgegen § 93 Abs. 2 Satz 1 eine Anzeige nicht, nicht richtig, nicht vollstandig,
nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig erstattet,
entgegen 8 96 Abs. 6 Satz 1 oder 2 der Bundesanstalt eine Anzeige nicht, nicht
richtig, nicht vollstdndig oder nicht rechtzeitig erstattet,
entgegen § 110 Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 Satz 1 oder § 111 Abs. 1 und 2, jeweils
auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach § 110 Abs. 7, einen
Jahresabschluss, einen Halbjahresbericht oder einen Auflésungsbericht nicht, nicht
richtig, nicht vollsténdig, nicht in der vorgeschriebenen Weise oder nicht
rechtzeitig erstellt oder
entgegen § 111a, den Jahresabschluss, den Halbjahresbericht oder den
Aufldsungsbericht nicht, nicht richtig, nicht vollstandig, nicht in der
vorgeschriebenen Weise oder nicht rechtzeitig bekannt macht.

(3) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder fahrléssig

1.

entgegen § 19g Satz 1 in Verbindung mit § 44 Abs. 1 Satz 1 des
Kreditwesengesetzes, auch in Verbindung mit 8 44b Abs. 1 Satz 1 des
Kreditwesengesetzes, eine Auskunft nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht
rechtzeitig. erteilt oder eine Unterlage nicht, nicht richtig, nicht vollstdndig oder
nicht rechtzeitig vorlegt,

entgegen § 199 Satz 1 in Verbindung mit § 44 Abs. 1 Satz 4 oder § 44b Abs. 2 Satz
2 des Kreditwesengesetzes eine MalRnahme nicht duldet,

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

entgegen 8§ 19k in Verbindung mit 8 46b Abs. 1 Satz 1 des Kreditwesengesetzes
eine Anzeige nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig erstattet,
entgegen 8 6 Abs. 5 in Verbindung mit § 24c des Kreditwesengesetzes eine Datei
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.
21.

nicht, nicht richtig oder nicht vollstandig fiihrt oder nicht daftr sorgt, dass die

Bundesanstalt Daten jederzeit automatisch abrufen kann,

entgegen

a) 846,847 Abs. 1, 848 Abs. 1, 8 64 Abs. 1 Satz 1 oder 4, Abs. 2 oder 3, § 84,
Abs. 1, 8 90b Abs. 1, § 90h Abs. 1 oder § 113 Abs. 2 Satz 2 oder

b) 8 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 1leinen Vermogensgegenstand, Edelmetall,
ein Zertifikat Gber Edelmetalle, eine Schuldverschreibung, Aktien, Anteile eines
Sondervermdgens oder ausléandischen Investmentvermdgens oder
Verkaufsoptionsrechte erwirbt,

entgegen § 49 Satz 1, § 68 Abs. 1 Satz 1, 8 80 Abs. 1 Satz 1 einen dort genannten

Vermogensgegenstand oder Betrag halt,

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

entgegen § 51 Abs. 2, auch in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Abs. 3

Satz 1 Nr. 1, nicht sicherstellt, dass sich das Marktrisikopotential hdchstens

verdoppelt,

entgegen 8§ 52, § 60 Abs. 1 Satz 1 Halbsatz 1, Abs. 2 Satz 1 oder 2, Abs. 3, § 61, §

85, 8 90b Abs. 3, 8 90h Abs. 3 oder 4 Satz 1 oder 2 oder 8 113 Abs. 2 Satz 1 oder

Abs. 4 Satz 1 oder 2 mehr als einen dort genannten Prozentsatz des Wertes in die

dort genannten Vermdgensgegenstande anlegt,

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

entgegen

a) 8 54 Abs. 1 Satz 2 oder

b) § 69 Abs. 1 Satz 1 ein Darlehen gewahrt,

entgegen § 54 Abs. 4 eine Anzeige nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht

rechtzeitig erstattet,

entgegen 8 57 Abs. 1 Satz 1 ein Pensionsgeschéft abschlief3t,

entgegen § 60 Abs. 2 Satz 3 nicht sicherstellt, dass der Gesamtwert der

Schuldverschreibungen 80 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht

Ubersteigt,

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

Vermogensgegenstande nur in dem dort genannten Umfang einem Wahrungsrisiko

unterliegen,

entgegen § 68a Abs. 2 einen Vermdgensgegenstand erwirbt oder veréuliert,

entgegen § 69 Abs. 1 Satz 2 nicht sicherstellt, dass die Summe der Darlehen einen

dort genannten Prozentsatz nicht Ubersteigt,

entgegen § 90b Abs. 8 ein Geschéft tatigt,

entgegen 8 101 Aktien einer Investmentaktiengesellschaft 6ffentlich vertreibt,
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22. entgegen § 112 Abs. 2 Satz 1Anteile an Sondervermdgen o6ffentlich vertreibt,

23. entgegen 8§ 113 Abs. 1 Satz 3 Leverage oder Leerverkéufe durchfihrt,

24. entgegen § 113 Abs. 2 Satz 2 einen Devisenterminkontrakt verkauft,

25. entgegen § 113 Abs. 4 Satz 2 oder 3, auch in Verbindung mit 8 90h Abs. 2, in dort
genannte Zielfonds anlegt,

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

27. entgegen § 121 Abs. 1 Satz 1 den vereinfachten Verkaufsprospekt oder entgegen
8 121 Abs. 1 Satz 3 den ausfuhrlichen Verkaufsprospekt nicht, nicht richtig, nicht
vollstandig oder nicht rechtzeitig anbietet,

28. einer vollziehbaren Untersagung nach 8 124 Abs. 4 Satz 1, § 133 Abs. 2, 3, 4 oder
4a, 8 140 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 6ffentlichen Vertrieb
von EG-Investmentanteilen oder auslandischen Investmentanteilen aufnimmt oder

30. entgegen § 135 Abs. 1 Satz 2 ausléndische Investmentanteile 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 fur
Investmentaktiengesellschaften im Sinne des § 99 Abs. 3.

(5) Die Ordnungswidrigkeit kann in den Fallen des Absatzes 3 Nr. 4 bis 19 sowie Nr. 22
und 23 mit einer Geldbuf3e bis zu 50 000 Euro, in den Gbrigen Féllen mit einer
GeldbuRe bis zu 100 000 Euro geahndet werden.

(6) Verwaltungsbehorde im Sinne des 8 36 Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes uber
Ordnungswidrigkeiten ist die Bundesanstalt.”

Nach § 143 werden folgende §§ 143a und 143b eingefiigt:

,,8 143a
Strafvorschriften

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

§143b
Mitteilungen in Strafsachen

Fur die Mitteilungspflichten der Gerichte, der Strafverfolgungs- oder der
Strafvollstreckungsbehdrden gegeniiber der Bundesanstalt findet § 60a des
Kreditwesengesetzes entsprechend Anwendung.*
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122. 8 144 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 Satz 3 wird aufgehoben.
b) In Absatz 2 werden die Sétze 2 und 3 wie folgt gefasst:

»Ein vereinfachter Verkaufsprospekt, der zusatzlich die Angaben nach § 131 Satz 3
Halbsatz 1 enthalt, ist der Bundesanstalt fur die EG-Investmentanteile, die im
Geltungsbereich dieses Gesetzes bereits vor dem [Einsetzen: Datum des auf die
Verkiindung folgenden Tages] vertrieben werden durften, vorbehaltlich des § 133
Abs. 9 erstmals vorzulegen, sobald dieser nach Vorschriften des Mitgliedstaates der
Européischen Union oder des anderen Vertragsstaates des Abkommens iber den
europaischen Wirtschaftsraum geédndert werden muss, spatestens jedoch bis zum 31.
Dezember 2008. Wird die Verpflichtung aus Satz 2 nicht erfillt, untersagt die
Bundesanstalt den weiteren 6ffentlichen Vertrieb der EG-Investmentanteile; 8 133
Abs. 5 bis 7 gilt entsprechend.”

c) Absatz 3 wird wie folgt gefasst:
,»(3) Auf die am [Einsetzen: Datum des auf die Verkindung folgenden Tages]
bestehenden Kapitalanlagegesellschaften findet 8 6 Abs. 2a erstmals zum 30. Juni
2008 Anwendung.*

d) Absatz 4 wird wie folgt gefasst:
.»(4) Ausfuhrliche Verkaufsprospekte von Kapitalanlagegesellschaften,
Investmentaktiengesellschaften und auslandischen Investmentgesellschaften, die eine
Belehrung uber das Recht des Kéufers zum Widerruf nach § 126 in der vor dem
[Einsetzen: Datum des auf die Verkiindung folgenden Tages] geltenden Fassung
dieses Gesetzes enthalten, dirfen bis zum 31. Dezember 2008 weiterverwendet
werden.

e) Die Absatze 5 und 6 werden aufgehoben.

123. § 145 wird wie folgt geandert:

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

»(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf auf die zum [Einsetzen: Datum des auf die
Verkiindung folgenden Tages] bestehenden richtlinienkonformen Sondervermdégen
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die Vorschriften dieses Gesetzes in der vor dem [Einsetzen: Datum des auf die
Verkundung folgenden Tages] geltenden Fassung vorbehaltlich des Satzes 2 noch bis
zum 1. Juli 2010 anwenden. Die Kapitalanlagegesellschaft darf auf die in Satz 1
genannten Sondervermdégen die 88 46 bis 52 in der vor dem [Einsetzen: Datum des
auf die Verkundung folgenden Tages] geltenden Fassung noch bis zum 30. Juni 2008
anwenden. Die Kapitalanlagegesellschaft kann die Vertragsbedingungen fir die in
Satz 1 genannten Sondervermdgen dndern, um flr Rechnung des Sondervermdégens
die nach den 88 46 bis 65 zugelassenen Rechtsgeschafte abschlieBen zu kdnnen. Die
Anderung der Vertragsbedingungen muss nach § 43 in der vor dem [Einsetzen:
Datum des auf die Verkindung folgenden Tages] geltenden Fassung mit der
MaRgabe erfolgen, dass die in 8 43 Abs. 3 und 5 genannten Fristen jeweils 3 Monate
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:
Datum des auf die Verkindung folgenden Tages] geltenden Fassung anwenden. Die
Kapitalanlagegesellschaft kann die Vertragsbedingungen fiir die am [Einsetzen:
Datum des auf die Verkundung folgenden Tages] bestehenden Immobilien-
Sondervermdgen &ndern, um fur Rechnung des Sondervermdgens die nach den 88 66
bis 82 zugelassenen Rechtsgeschafte abschlielen zu kdnnen. Die
Kapitalanlagegesellschaft kann die Vertragsbedingungen fiir die am [Einsetzen:
Datum des auf die Verkundung folgenden Tages] bestehenden Sondervermégen mit
zusétzlichen Risiken andern, um fir Rechnung des Sondervermdégens die nach den
88 112 bis 120 zugelassenen Rechtsgeschafte abschliefen zu kénnen. Die
Kapitalanlagegesellschaft kann die Vertragsbedingungen fiir die am [Einsetzen:
Datum des auf die Verkundung folgenden Tages] bestehenden Gemischten
Sondervermdgen andern, um fiir Rechnung des Sondervermdgens die nach den 88§ 83
bis 85 zugelassenen Rechtsgeschafte abschlielen zu kdnnen, und fur Altersvorsorge-
Sondervermdgen, um fir Rechnung des Sondervermdégens die nach den 88§ 87 bis 89
zugelassenen Rechtsgeschafte abschlielen zu kénnen. Die Bundesanstalt erteilt die
nach § 43 Abs. 2 Satz 1 erforderliche Genehmigung nach MalRgabe des § 43 Abs. 2,
Abs. 3 Satz 1 und Abs. 5 in der vor dem Inkrafttreten dieses Gesetzes geltenden
Fassung.*

b) Die Absétze 3 und 4 werden aufgehoben.
124. Nach § 145 wird folgender § 146 angefugt:

,»3 146
Ubergangsvorschriften fiir Investmentaktiengesellschaften
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(1) Auf die vor dem [Einsetzen: Datum des auf die Verkindung folgenden Tages]
bestehenden Investmentaktiengesellschaften darf dieses Gesetz in der vor dem
[Einsetzen: Datum des auf die 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, missen spétestens
bis zum 1. Juli 2010 die Satzung nebst Anlagebedingungen an das Gesetz in der ab dem
[Einsetzen: Datum des auf die Verkiindung folgenden Tages] geltenden Fassung
anpassen. Die Anderung der Satzung und der Anlagebedingungen muss nach MafRgabe
des § 99 Abs. 3 oder des § 97 Abs. 4 Satz 1, jeweils in Verbindung mit 8 43, in der ab
dem [Einsetzen: Datum des auf die Verkiindung folgenden Tages] geltenden Fassung
erfolgen. Die Bundesanstalt erteilt die nach § 43 Abs. 2 Satz 1 erforderliche
Genehmigung nach Maligabe des § 43 Abs. 2, Abs. 3 Satz 1 und Abs. 5 in der vor dem
[Einsetzen: Datum des auf die Verkindung folgenden Tages] geltenden Fassung. Die
Anderung der Satzung und der Anlagebedingungen wird wirksam mit der Eintragung
der Satzungsanderung im Handelsregister.

(2) Spatestens einen Monat vor der geplanten Anderung der Satzung und der
Anlagebedingungen sind die Aktionére durch den Vorstand tber die Manahme und die
rechtlichen und finanziellen Folgen im elektronischen Bundesanzeiger, in den im
Verkaufsprospekt angegebenen Wirtschafts- und Tageszeitungen und, soweit die
Aktiondre namentlich bekannt sind, durch direkte Mitteilung zu informieren.

(3) Die Anpassung der Satzung an die VVorschriften tiber die Teilnahme- und
Stimmrechte der Anlageaktionére in der Hauptversammlung nach § 96 Abs. 1b und 1c
ist nur dann zul&ssig, wenn die Grinder der Investmentaktiengesellschaft oder andere
Personen Aktien der Investmentaktiengesellschaft in einem Wert, der mindestens dem
gesetzlich festgelegten Anfangskapital entspricht halten und ausdriicklich samtliche
Rechte und Pflichten der Unternehmensaktionare tibernehmen.*

Artikel 2
Anderung des Kreditwesengesetzes
Das Kreditwesengesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998 (BGBI. |
S. 2776), zuletzt gedndert durch [Artikel 3 des Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetzes,

BT-Drucksache 16/4028, 16/4883], wird wie folgt gedndert:

1. 81 wird wie folgt gedndert:
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a) Absatz 1 Satz 2 Nr. 6 wird aufgehoben.

b) In Absatz 3 Satz 1 werden nach den Wortern ,,Unternehmen, die keine Institute” die
Worter ,,und keine Kapitalanlagegesellschaften oder Investmentaktiengesellschaften®
eingefugt.

c) In Absatz 3a Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-Institut* das Komma durch das
Wort ,,oder ersetzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunternehmen* die
Worter ,,oder eine Kapitalanlagegesellschaft* gestrichen.

d) In Absatz 3b Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-Institut“ das Komma durch das
Wort ,,oder ersetzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunternenmen* die
Worter ,,oder eine Kapitalanlagegesellschaft* gestrichen.

e) In Absatz 19 Nummer 1 werden nach der Angabe ,,Absatzes 1a,” die Worter
»Kapitalanlagegesellschaften im Sinne des § 2 Abs. 6 des Investmentgesetzes,
Investmentaktiengesellschaften im Sinne des § 2 Abs. 5 des Investmentgesetzes,*
und nach den Wortern ,,gelten Kapitalanlagegesellschaften* die Worter ,,und
Investmentaktiengesellschaften* eingeftigt.

§ 2 wird wie folgt geandert:
a) In Absatz 1 wird nach Nummer 3a folgende Nummer 3b eingeflgt:

,»3b. Kapitalanlagegesellschaften, selbst wenn sie Investmentanteile fur andere nach
MalRgabe des § 7 Abs. 2 Nr. 4 des Investmentgesetzes verwalten und verwahren und
Investmentaktiengesellschaften;*

b) Absatz 6 Satz 1 wird wie folgt gedndert:
aa) Nach Nummer 5 wird folgende Nummer 5a eingefgt:

»Da. Kapitalanlagegesellschaften, selbst wenn sie die individuelle
Vermogensverwaltung nach Maligabe des 8 7 Abs. 2 Nr. 1, die Anlageberatung
nach 8§ 7 Abs. 2 Nr. 3 oder sonstige Dienstleistungen und Nebendienstleistungen
nach 8 7 Abs. 2 Nr. 7 des Investmentgesetzes erbringen, und
Investmentaktiengesellschaften;*

bb) In Nummer 8 Buchstabe d werden die Worter ,,auslandischen
Investmentgesellschaften” durch die Worter ,,Kapitalanlagegesellschaften,
Investmentaktiengesellschaften und auslandische Investmentgesellschaften* und
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in dem nachfolgenden Satzteil die Angabe ,,111 durch die Angabe ,,111a“
ersetzt.

3. §2c Abs. 3 Satz 3 wird aufgehoben.

4. In 8§10 Abs. 6 Satz 1 Nr. 1 bis 4c werden jeweils nach dem Wort ,,Instituten” die
Worter ,, , ausgenommen Kapitalanlagegesellschaften, “ gestrichen.

5. §10a wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 2 werden nach den Wortern ,,die selbst Institute, *“ das Wort
»Kapitalanlagegesellschaften, “ eingefugt.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Wertpapierdienstleistungsbranche® die
Worter ,,oder der Investmentbranche* eingefugt.

c) In Absatz 4 Satz 1 werden nach den Wortern ,,gelten auch Institute,” das Wort
»Kapitalanlagegesellschaften,”, nach den Woartern ,,die Institute* das Wort ,,
Kapitalanlagegesellschaften* und nach den Wortern ,,dieser Institute* das Wort ,, ,
Kapitalanlagegesellschaften* eingefiigt.

d) In Absatz 14 Satz 1 und 2 werden jeweils nach den Wortern ,,mindestens ein Institut®

die Worter ,, , eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft im Sinne des Artikels 2 Nr. 5

der Richtlinie 2002/87/EG* eingefiigt.

6. In810b Abs. 3 Satz 5 werden nach dem Wort ,,Finanzdienstleistungsinstitute,” das
Wort ,,Kapitalanlagegesellschaften,” eingeflgt.

7. 8§11 Abs. 3 wird aufgehoben.

8. In 812 Abs. 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Institut,” das Wort
»Kapitalanlagegesellschaft,” eingefugt.

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* ersetzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunternehmen* die
Worter ,,oder eine Kapitalanlagegesellschaft* gestrichen und nach dem Wort ,,das”
die Worter ,,oder die* gestrichen.
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b) In Absatz 2 werden nach dem Wort ,,E-Geld-Institut* das Komma durch das Wort
,oder* ersetzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunternehmen* die Worter
,»oder die Kapitalanlagegesellschaft* gestrichen.

c) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-Institut“ das Komma durch das Wort
,»oder* ersetzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunternehmen* die Worter
,»oder die Kapitalanlagegesellschaft* gestrichen.

bb) In Satz 4 Nr. 1 werden nach dem Wort ,,E-Geld-Institut“ das Komma durch das
Wort ,,oder* ersetzt und nach dem Wort ,,Wertpapierhandelsunternehmen* die
Worter ,,oder der Kapitalanlagegesellschaft* 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 ,,Wertpapierhandelsunternehmen* die
Worter ,,oder Kapitalanlagegesellschaften“ gestrichen.

10. In § 24a Abs. 3 Satz 1 werden die Worter ,,mit Ausnahme des Investmentgeschéfts*
gestrichen.

11. In § 44a Abs. 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Institut, “ die Worter ,,einer
Kapitalanlagegesellschaft,” eingefligt.

12. In853b Abs. 1 Satz 1 werden die Worter ,,mit Ausnahme des Investmentgeschéaftes*
gestrichen.

Artikel 3
Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. September 1998
(BGBI. 1 S. 2708), das zuletzt durch [Artikel 1 des Finanzmarkt-Richtlinie-
Umsetzungsgesetzes, BT-Drucksache 16/4028, 16/4883] geandert worden ist, wird wie folgt
geéndert:

1. 82aAbsatz 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 7 Buchstabe d werden das Wort ,,Investmentgesellschaften“ durch die

Worter ,,Kapitalanlagegesellschaften, Investmentaktiengesellschaften oder
auslandischen Investmentgesellschaften” und in dem nachfolgenden Satzteil die
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Angabe ,,111* durch die Angabe ,,111a* ersetzt.

b) Nummer 14 wird aufgehoben.
c) Absatz 3 wird aufgehoben.

2. In § 10 Absatz 1 Satz 1 werden nach den Wortern ,,andere Kreditinstitute* ein Komma
und das Wort ,,Kapitalanlagegesellschaften eingefligt.

Artikel 4
Anderung des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes

8 1 Abs. 1 Nr. 4 des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes vom 16. Juli
1998 (BGBI. | S. 1842), das zuletzt durch Artikel 12 des Gesetzes vom 15. Dezember 2003
(BGBI. I S. 2676) gedndert 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
Geschaftsbetrieb auf die individuelle Vermdgensverwaltung nach § 7 Abs. 2 Nr. 1 des
Investmentgesetzes erstreckt.”.

Artikel 5
Anderung des Geldwéschegesetzes

Das Geldwéschegesetz vom 25. Oktober 1993 (BGBI. | S. 1770), zuletzt geédndert durch
Artikel 11 des Gesetzes vom 15. Dezember 2003 (BGBI. I S. 2676), wird wie folgt geandert:

1. In§1 Abs. 4 Satz 1 werden nach dem Wort ,,Investmentgesetzes,” die Worter ,,eine
Kapitalanlagegesellschaft im Sinne des § 2 Abs. 6 des Investmentgesetzes,* eingefligt.

2. Nach § 14 Abs. 1 Nr. 4a wird folgende Nummer 4b eingefugt:
,»4b. Kapitalanlagegesellschaften,
3. In § 16 Nr. 2 werden das Wort ,,und* durch ein Komma ersetzt und nach dem Wort

»Investmentaktiengesellschaften* die Woérter ,,und Kapitalanlagegesellschaften®
eingefugt.
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Artikel 6
Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

Das Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz vom 22. April 2002 (BGBI. | S. 1310), zuletzt
geédndert durch Artikel 7 des Gesetzes vom 17. November 2006 (BGBI. | S. 2606), wird wie
folgt geandert:

1. 815 Abs. 1 Satz 1 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 5 wird am Ende das Wort ,,oder* gestrichen.
b) Der Nummer 6 wird das Wort ,,oder* angeflgt.
c) Nach Nummer 6 wird folgende Nummer 7 angefugt:

.. durch

a) die Bestellung eines Abwicklers nach 8 17b des Investmentgesetzes in
Verbindung mit § 38 Abs. 2 Satz 2 oder 4 des Kreditwesengesetzes,

b) eine Bekanntmachung nach § 7a Abs. 4 des Investmentgesetzes oder § 17b
des Investmentgesetzes in Verbindung mit § 38 Abs. 3 des
Kreditwesengesetzes,

c) eine Prufung, die auf Grund des § 199 des Investmentgesetzes in Verbindung
mit § 44 Abs. 1 oder § 44b Abs. 2 des Kreditwesengesetzes 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 816 Abs. 1 wird nach dem Wort ,,Finanzdienstleistungsinstitute,” das Wort
»Kapitalanlagegesellschaften,* eingefiigt.

Artikel 7
Anderung der Verordnung tiber die Erhebung von Gebiihren und die Umlegung von
Kosten nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz

Die Verordnung Uber die Erhebung von Gebihren und die Umlegung von Kosten nach dem
Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz vom 29. April 2002 (BGBI. I S. 1504, 1847), zuletzt
geéndert durch Verordnung vom 7. Februar 2006 (BGBI. | S. 311), wird wie folgt geéndert:

1.  In 85 Satz 1 werden die Worter ,,und Finanzdienstleistungswesens* durch die Worter ,,
, Finanzdienstleistungs- und inlandischen Investmentwesens* ersetzt.
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2. 8§86 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 2 Nr. 1 werden die Worter ,,und Finanzdienstleistungswesens* durch die
Worter ,, , Finanzdienstleistungs- und inlandischen Investmentwesens* ersetzt und
nach den Wortern ,,die Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute” die Worter ,, ,die
Kapitalanlagegesellschaften* eingefiigt.

b) In Absatz 4 Satz 2 Buchstabe a werden nach den Wortern ,,4 000 Euro fir* die
Worter,,Kapitalanlagegesellschaften und“ eingefugt.

3. In87 Abs. 2 werden die Worter ,,Fur den Bereich der Aufsicht tiber Kredit- und
Finanzdienstleistungsinstitute” durch die Worter ,,Fir den Aufsichtsbereich des Kredit-,
Finanzdienstleistungs- und inldndischen Investmentwesens* ersetzt.

4.  Die Anlage wird wie folgt gedndert:

a) In Nummer 1.5.2.1 werden die Worter ,,mit Ausnahme des Investmentgeschafts*
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:

»,4.1.1 | Erteilung der Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb
(8 7 Abs. 1 und Absatz 2 in Verbindung mit § 6 Abs.
1 InvG)

4.1.1.1 | sofern die Kapitalanlagegesellschaft keine 10 000
Altersvorsorge-, Infrastruktur- oder Immobilien-
Sondervermdgen, Sondervermdgen oder Dach-
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken oder
Sonstige Sondervermdogen vertreibt

4.1.1.2 | sofern die Kapitalanlagegesellschaft auch 30 000
Altersvorsorge-, Infrastruktur- oder Immobilien-
Sondervermdgen, Sondervermdgen oder Dach-
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken oder
Sonstige Sondervermdgen vertreibt

4.1.2 | Erlaubniserweiterung 50 % bis 100 %
der Gebihr nach
Nachtréagliche Erweiterung des Umfangs einer Nummer 4.1.1
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bestehenden Erlaubnis

unter
Berticksichtigung
des insgesamt
bestehenden
Erlaubnisumfangs
nach Erteilung der
erweiterten
Erlaubnis

413

Aufhebung der Erlaubnis

(8 17 Abs. 2 InvG)

50 % der zum
Zeitpunkt der
Aufhebung der
Erlaubnis fir die
Neuerteilung einer
Erlaubnis gleichen
Umfangs
mafgeblichen
Gebuhr nach
Nummer 4.1.1

414

MalRnahmen gegen Geschaftsleiter

(8 17a Abs. 1 InvG)

4141

Verlangen auf Abberufung

25 % der zum
Zeitpunkt des
Verlangens auf
Abberufung eines
Geschaftsleiters
fir die
Neuerteilung einer
Erlaubnis zum
Geschaftsbetrieb
malgeblichen
Gebdihr nach
Nummer 4.1.1

4.1.4.2

Untersagung der Ausubung ihrer Tatigkeit

12,5 % der nach
Nummer 4.1.1
ermittelten
Gebuhr, hochstens
jedoch 3 000
Euro*

d) Die bisherige Nummer 4.1.2 wird Nummer 4.1.5 und die Angabe ,, ; 8 99 Abs. 3 in
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Verbindung mit 8§ 21 Abs. 1 Satz 1 InvG* gestrichen.

e) Die bisherigen Nummern 4.1.2.1 und 4.1.2.2 werden Nummern 4.1.5.1 und 4.1.5.2.

f) Nach der neuen Nummer 4.1.5.2 wird folgende neue Nummer 4.1.5.3 eingefugt:

,»4.1.5.3 | Vorausgenehmigung der Auswahl der Depotbank 750

g) 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) Inder neuen Nummer 4.1.7.3 wird die Angabe ,,wie Nummer 4.1.4.1 und
4.1.4.2" durch die Angabe ,,wie Nummer 4.1.7.1 und 4.1.7.2* ersetzt.

bb) In der neuen Nummer 4.1.8.1 werden nach dem Wort ,,Risiken* die Worter
,oder Sonstige Sondervermdgen* eingefugt.

cc) In der neuen Nummer 4.1.8.2 werden nach dem Wort ,,Risiken* die Worter
,oder Sonstige Sondervermdgen* eingefugt.

dd) In der neuen Nummer 4.1.8.3 wird die Angabe ,,wie Nummer 4.1.5.1 und
4.1.5.2“ durch die Angabe ,,wie Nummer 4.1.8.1 und 4.1.8.2" ersetzt.

ee) In der neuen Nummer 4.1.8.4 wird die Angabe ,,nach 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 folgenden Nummern 4.1.9 bis 4.1.9.4
eingefugt:

»4.1.9 | Vorausgenehmigung

(8 43a InvG)
4.1.9.1 | Genehmigung der Musterklauseln 5000
bis
(8 43a Abs. 1 Satz 1 InvG) 7 000
4.1.9.2 | Bearbeitung der Anzeige des aufgelegten 500
Sondervermdgens je
Sondervermdgen

(8 43a Abs. 1 Satz 2 InvG)

4.1.9.3 | Anderung der Musterklauseln 2 500
bis
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(8 43a Abs. 3 Satz 1 InvG)

3500

4194

Anderung der Vertragsbedingungen

(8 43a Abs. 3 Satz 3 InvG)

750

1) Die Nummern 4.2 bis 4.2.3 werden durch die folgenden neuen Nummern 4.2 bis
4.2.7 ersetzt:

4.2

in Bezug auf
Investmentaktiengesellschaften

421

Erteilung der Erlaubnis zum
Geschaftsbetrieb

(8 97 Abs. 1 Satz 1 InvG)

5000
bis
20 000

4.2.2

Aufhebung der Erlaubnis

(8 97 Abs. 3 InvG)

50 % der zum
Zeitpunkt der
Aufhebung der
Erlaubnis fir die
Neuerteilung
einer Erlaubnis
gleichen
Umfangs
mafgeblichen
Gebuhr nach
Nummer 4.2.1

4.2.3

MaRnahmen gegen Geschaftsleiter

(8 97 Abs. 3 Satz 2 in Verbindung mit § 17a Abs. 1
InvG)

4231

Verlangen auf Abberufung

25 % der zum
Zeitpunkt des
Verlangens auf
Abberufung eines
Geschéftsleiters
fur die
Neuerteilung
einer Erlaubnis
zum
Geschéftsbetrieb
mafgeblichen
Gebihr nach
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Nummer 4.2.1
4.2.3.2 | Untersagung der Austibung ihrer Té&tigkeit 12,5 % der nach

Nummer 4.2.1
ermittelten
Gebuhr,
hdchstens jedoch
3 000 Euro

4.2.4 Genehmigung der Auswahl und des Wechsels der wie Nummer
Depotbank 4.15
(8 99 Abs. 3 in Verbindung mit § 21 Abs. 1 Satz 1
oder 21a InvG)

4.2.5 Genehmigung der Ubertragung aller wie Nummer
Vermdgensgegenstande eines 4.1.7.3
Teilgesellschaftsvermdgens auf ein anderes
Teilgesellschaftsvermdgen der gleichen Umbrella-

Konstruktion
(8 100 Abs. 5 in Verbindung mit § 40 Satz 1 Nr. 4
InvG)

4.2.6 Satzung und Anlagebedingungen

4.2.6.1 | Genehmigung der Anlagebedingungen, auch fur wie Nummer
einzelne Teilgesellschaftsvermdgen einer Umbrella- | 4.1.8.3
Konstruktion
(8 96 Abs. 1d Satz 3 in Verbindung mit § 43 Abs. 2
Satz 1 InvG; 8 97 Abs. 4 Satz 3 InvG)

4.2.6.2 | Genehmigung einer Anderung

4.2.6.2.1 | der Satzung einer Investmentaktiengesellschaft wie Nummer

4.18.4
(8 99 Abs. 3 in Verbindung mit § 43 Abs. 2 Satz 1
InvG)

4.2.6.2.2 | der Anlagebedingungen, auch fir einzelne wie Nummer
Teilgesellschaftsvermdgen einer Umbrella- 4.1.8.4
Konstruktion
(8 96 Abs. 1d Satz 3 in Verbindung mit § 43 Abs. 2
Satz 1 InvG; 8 97 Abs. 4 Satz 1)

4.2.7 Vorausgenehmigung fur die Anlagebedingungen wie Nummer
eines Teilgesellschaftsvermdgens 4.1.9*
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(8 97 Abs. 4 Satz 4 in Verbindung mit § 43a InvG)

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
eingefugt.

I) 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 angeflgt:

,»4.3.6 | Bearbeitung der Anzeigen nach 8 133 Abs. 9 und § 750
140 Abs. 9 InvG; je Teilfonds gesondert

Artikel 8
Aufhebung der Investmentmeldeverordnung

Die Investmentmeldeverordnung vom 21. Méarz 2005 (BGBI. I S. 1050, 1262) wird
aufgehoben.

Artikel 9
Anderung der Gewerbeordnung

8 34c der Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 22. Februar 1999
(BGBI. 1 S. 202), die zuletzt durch [Artikel 5 des Finanzmarkt-Richtlinie-
Umsetzungsgesetzes, BT-Drucksache 16/4028, 16/4883] geandert worden ist, wird wie folgt
geéndert:

1.

In Absatz 1 Satz 1 Nr. 2 werden nach dem Wort ,,Kapitalanlagegesellschaft* die Worter
,»oder Investmentaktiengesellschaft” und nach den Wortern ,,von auslandischen
Investmentanteilen® die Worter ,, , die im Geltungsbereich des Investmentgesetzes
offentlich vertrieben werden durfen,* eingefligt.

In Absatz 5 wird nach Nummer 2 folgende Nummer 2a eingefuigt:

,»2a. Kapitalanlagegesellschaften, fir die eine Erlaubnis nach § 7 Abs. 1 des
Investmentgesetzes erteilt wurde, und Zweigniederlassungen von Unternehmen im
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Sinne des 8 13 Abs. 1 Satz 1 des Investmentgesetzes*

Artikel 10
Anderung der Makler- und Bautragerverordnung

Die Makler- und Bautragerverordnung 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:

,»D. bei der Vermittlung von Vertragen tber den Erwerb von Investmentanteilen oder
der auf diese bezogenen Anlageberatung: Firma und Sitz der
Kapitalanlagegesellschaft, Investmentaktiengesellschaft oder auslandischen
Investmentgesellschaft, je ein Stiick der Vertragsbedingungen oder der Satzung, des
ausfihrlichen und gegebenenfalls des vereinfachten Verkaufsprospektes sowie der
Jahres- und Halbjahresberichte fur das Investmentvermogen, jeweils in deutscher
Sprache (8 121 Abs. 1 und 3 sowie § 123 Investmentgesetz); bei der Vermittlung
von Vertrégen uber den Erwerb von auslandischen Investmentanteilen, die im
Geltungsbereich des Investmentgesetzes 6ffentlich vertrieben werden diirfen, oder
bei der auf diese bezogenen Anlageberatung auf’erdem Angaben dariiber, ob die
auslandische Investmentgesellschaft in ihrem Sitzstaat im Hinblick auf das
Investmentgeschaft einer staatlichen Aufsicht untersteht, ob und seit wann die
auslandische Investmentgesellschaft zum 6ffentlichen Vertrieb ihrer
Investmentanteile berechtigt ist sowie ob und wann die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht den 6ffentlichen Vertrieb untersagt hat oder die
Berechtigung zum 6ffentlichen Vertrieb durch Verzicht erloschen ist;*

2. 8§11 wird wie folgt geandert:
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.

c) Folgender Absatz 2 wird angefiigt:
»(2) In den Féllen des 8 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 und 3 der Gewerbeordnung gelten

beim Vertrieb von Anteilen an Investmentvermégen im Sinne des
Investmentgesetzes 8 121 Abs. 1 und 3 sowie 8 123 des Investmentgesetzes
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entsprechend. Fir die von dem Gewerbetreibenden nach § 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 2
und 3 der Gewerbeordnung verwandte oder veranlasste Werbung in Textform fur den
Erwerb von Anteilen eines Investmentvermdgens im Sinne des Investmentgesetzes
gilt § 124 Abs. 1 und 2 Investmentgesetz entsprechend.*

3. §18 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:
a) In Nummer 8 wird nach der Angabe ,,§ 11“ die Angabe ,,Abs. 1* eingefugt.
b) Nach Nummer 8 wird folgende Nummer 9 eingefugt:

»9. entgegen § 11 Abs. 2 Satz 1 in Verbindung mit § 121 Abs. 1 Satz 1 des
Investmentgesetzes den vereinfachten Verkaufsprospekt oder entgegen 8§ 11
Abs. 2 Satz 1 in Verbindung mit 8 121 Abs. 1 Satz 3 des Investmentgesetzes den
ausfihrlichen Verkaufsprospekt nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht
rechtzeitig anbietet,”

c) Die bisherigen Nummern 9 bis 13 werden die Nummern 10 bis 14.

Artikel 11
Anderung des Borsengesetzes

In 8 32 Abs. 3 Nr. 2 des Borsengesetzes vom 21. Juni 2002 (BGBI. I S. 2010), das zuletzt
durch [Artikel 2 des Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetzes, BT-Drucksache 16/4028,
16/4883] geandert worden ist, werden die Worter ,, , ein Prospekt im Sinne des 8 102 des
Investmentgesetzes oder ein Prospekt im Sinne des 8 137 Abs. 3 des Investmentgesetzes®
gestrichen.

Artikel 12
Anderung des Gesetzes tiber die Deutsche Bundesbank

In § 18 Satz 1 des Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank in der Fassung der
Bekanntmachung vom 22. Oktober 1992 (BGBI. | S. 1782), das zuletzt durch Artikel 6 des
Gesetzes vom 29. Juni 2006 (BGBI. | S. 1402) gedndert worden ist, werden nach dem Wort
»Kreditinstituten* die Worter ,, , Kapitalanlagegesellschaften und
Investmentaktiengesellschaften* eingeftigt.
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Artikel 13
Anderung des Depotgesetzes

In 8 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 (BGBI. | S. 502)
geédndert worden ist, werden nach dem Wort ,,Kreditinstitute* die Worter ,,und
Kapitalanlagegesellschaften* eingefigt.

Artikel 14
Anderung der Finanzkonglomerate-Solvabilitats-Verordnung

In 8 1 Satz 2 der Finanzkonglomerate-Solvabilitats-Verordnung vom 2. September 2005
(BGBI. I S. 2688) wird nach Nummer 2 folgende Nummer 2a eingefugt:

»2a. Kapitalanlagegesellschaften und Investmentaktiengesellschaften,*

Artikel 15
Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes

In 8 104k Nr. 2 Buchstabe b des Versicherungsaufsichtsgesetzes in der Fassung der
Bekanntmachung vom 17. Dezember 1992 (BGBI. 1993 I S. 2), das zuletzt durch Artikel 44
des Gesetzes vom 26. Méarz 2007 (BGBI. I S. 378) gedndert worden ist, werden nach der
Angabe ,,8 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1 bis 4 des Kreditwesengesetzes," die Worter
»Kapitalanlagegesellschaften im Sinne des 8 2 Abs. 6 des Investmentgesetzes,
Investmentaktiengesellschaften im Sinne des § 2 Abs. 5 des Investmentgesetzes,“ und nach
den Wortern ,,gelten Kapitalanlagegesellschaften* die Wérter ,,und
Investmentaktiengesellschaften* eingefiigt.

Artikel 16
Anderung des Pfandbriefgesetzes

In 8 19 Abs. 1 Nr. 4 Satz 1 des Pfandbriefgesetzes vom 22. Mai 2005 (BGBI. | S. 1373)
werden nach dem Wort ,,Kreditinstituten,* die Worter ,,Kapitalanlagegesellschaften,
Investmentaktiengesellschaften,* eingefiigt.

Artikel 17
Anderung des Handelsgesetzbuchs
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In 8 264 Abs. 2 Satz 3 und § 297 Abs. 2 Satz 4 des Handelsgesetzbuchs in der im
Bundesgesetzblatt Teil 111, Gliederungsnummer 4100-1, verdffentlichten bereinigten Fassung,
das zuletzt durch Artikel 5 des Gesetzes vom 5. Januar 2007 (BGBI. | S. 10) ge&ndert worden
ist, wird jeweils das Wort ,,Kapitalanlagegesellschaft* durch das Wort ,,Kapitalgesellschaft*
ersetzt.

Artikel 18
Anderung des Funften Vermogensbildungsgesetzes

8 4 des Funften Vermdgensbildungsgesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom 4.
Mérz 1994 (BGBI. I S. 406), das zuletzt durch Artikel 17 des Gesetzes vom 14. August 2006
(BGBI. I S. 1911) geédndert worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In Absatz 1 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut” die Worter ,,oder einer
Kapitalanlagegesellschaft“ eingefugt.

2. In Absatz 2 Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut” die Worter ,,oder bei der
Kapitalanlagegesellschaft“ eingefugt.

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* eingeftigt.

Artikel 19
Anderung der Verordnung zur Durchfiihrung des Fuinften Vermogensbildungsgesetzes
Die Verordnung zur Durchfiihrung des Flnften Vermdgensbildungsgesetzes vom 20.
Dezember 1994 (BGBI. | S. 3904), zuletzt gedndert durch Artikel 34 des Gesetzes vom 19.
Dezember 2000 (BGBI. I S. 1790), wird wie folgt geandert:
1. 82 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut die Worter ,,oder die
Kapitalanlagegesellschaft” eingefligt.

bb) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut“ die Worter ,,oder der
Kapitalanlagegesellschaft” eingefiigt.
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b) Absatz 4 wird wie folgt gedndert:
aa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,verwahrt,* die Woérter ,,oder der vom
Arbeitnehmer benannten Kapitalanlagegesellschaft, die die erworbenen

Wertpapiere verwahrt,” eingeflgt.

bb) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut” die Worter ,,oder die
Kapitalanlagegesellschaft” eingefugt.

2. 8§84 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) Nummer 1 wird wie folgt gedndert:

aaa) In Satz 1 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut* die Worter ,,oder der
Kapitalanlagegesellschaft“ eingeflgt.

bbb) In Satz 2 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut* die Worter ,,oder die
Kapitalanlagegesellschaft” eingefligt.

cce) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut” die Worter ,,oder bei der
erstverwahrenden Kapitalanlagegesellschaft* eingefligt.

bb) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut” die Worter ,,oder die
Kapitalanlagegesellschaft“ eingefiigt.

b) Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) In Satz 1 Nr. 3 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut* die Worter ,,oder bei
einer vom Arbeitnehmer benannten inlandischen Kapitalanlagegesellschaft*
eingefugt.

bb) In Satz 3 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut“ die Worter ,,oder die
Kapitalanlagegesellschaft” eingefligt.

c) In Absatz 4 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut die Worter ,,oder eine
Kapitalanlagegesellschaft“ und nach dem Wort ,,Kreditinstituts“ die Worter ,,oder
der Kapitalanlagegesellschaft“ eingefugt.
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3. 85 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 4 Satz 1 wird nach dem Wort ,,Kreditinstituten“ das Wort ,, ,
Kapitalanlagegesellschaften* eingefiigt.

b) In Absatz 5 wird nach dem Wort ,,Kreditinstituten“ das Wort ,, ,
Kapitalanlagegesellschaften* eingeftigt.

4.  § 8 wird wie folgt geéndert:
a) Absatz 1 wird wie folgt geandert:
aa) In Nummer 1 werden die Worter ,,von dem Kreditinstitut oder
Versicherungsunternehmen* durch die Worter ,,von dem Kreditinstitut, der

Kapitalanlagegesellschaft oder dem Versicherungsunternehmen* ersetzt.

bb) In Nummer 2 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut“ die Worter ,,oder der
Kapitalanlagegesellschaft” eingefiigt.

cc) In Nummer 3 werden nach dem Wort ,,Kreditinstitut die Worter ,,oder der
Kapitalanlagegesellschaft” eingefligt.

dd) In Nummer 6 werden nach dem Wort ,,Kreditinstituts* die Worter ,,oder der
Kapitalanlagegesellschaft” eingefugt.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden die Worter ,,Das Kreditinstitut oder

Versicherungsunternehmen® durch die Worter ,,Das Kreditinstitut, die
Kapitalanlagegesellschaft oder das Versicherungsunternehmen* ersetzt.

Artikel 20
Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkindung in Kraft.
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Begrindung

A. Allgemeiner Teil

I. Zielsetzung

Das Gesetz dient der Starkung des Investmentfondsstandortes Deutschland. Eine
wettbewerbsfahige Fondsindustrie leistet einen wichtigen Beitrag fir einen funktionsféhigen
und effizienten Kapitalmarkt. Fir die deutsche VVolkswirtschaft spielt sie nicht zuletzt wegen
der verstarkten Notwendigkeit zur privaten Altersvorsorge eine zunehmend wichtige Rolle.
Das von deutschen Kapitalanlagegesellschaften verwaltete Fondsvermdgen (,,assets under
management®) wuchs in den letzten finf Jahren um 200 Mrd. € auf tGber 1 Bill. €.
Gleichzeitig steht die deutsche Fondsindustrie in einem intensiven Wettbewerb mit anderen
europdischen Finanzplatzen. Ziel des Gesetzes ist es daher, mit einem modernen und
leistungsfahigen Regulierungs- und Aufsichtsrahmen die internationale Wettbewerbsfahigkeit
der Fondsbranche zu steigern, die Innovationstatigkeit zu fordern und der Abwanderung von
Fondsvermdégen an andere Standorte entgegenzuwirken, ohne den wichtigen und notwendigen
Anlegerschutz zu vernachlassigen.

Die hierfur vorgesehenen Malinahmen haben folgende Zielrichtungen:

e Deregulierung,

e Modernisierung der offenen Immobilienfonds,

e FoOrderung von Produktinnovationen sowie

e Verbesserung der Corporate Governance und des Anlegerschutzes.

1. Wesentlicher Inhalt des Gesetzes
Uberblick

e Deregulierung: Die Regelungsdichte des Investmentgesetzes wird im Wege einer ,,eins
zu eins*“-Anpassung auf die Harmonisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) zurlickgefiihrt. Hierbei wird auch die Kreditinstitutseigenschaft von
Kapitalanlagegesellschaften abgeschafft. Ferner entfallt die Doppelaufsicht Gber
Kapitalanlagegesellschaften. Im Spezialfondsbereich werden institutionelle Investoren
von Regelungen entlastet, die dem Schutz von Privatanlegern dienen. Durch die
Aufhebung oder Vereinfachung von Informationspflichten wird die Branche von
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Kosten in Hohe von insgesamt rd. 8 Mio. Euro entlastet. Mit der Anpassung an die
Harmonisierungsvorgaben werden die Anlagemdglichkeiten in Bezug auf die
erwerbbaren Vermdgensgegenstande erweitert. Die Genehmigungspraxis der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) wird weiter vereinfacht
und hierdurch die Markteintrittsdauer flr neue Produkte verkdrzt.

Modernisierung der offenen Immobilienfonds: Um offene Immobilienfonds fir die
Zukunft zu stérken, werden 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 Mdglichkeit, von der
bisherigen Verpflichtung zur taglichen Ricknahme abzuweichen und die
Verpflichtung zur Einfihrung geeigneter Risikomanagementsysteme. AulRerdem
werden die Anforderungen an die Téatigkeit der Sachverstandigenausschiisse durch eine
zukinftig von der Kapitalanlagegesellschaft zu erlassende Geschéaftsordnung
vereinheitlicht. Zusatzlich wird die Unabhangigkeit der Sachverstandigenausschiisse
gestarkt, in dem die Kapitalanlagegesellschaft nicht mehr berechtigt ist, an den
Ausschusssitzungen teilzunehmen. Zur Erhéhung der Transparenz werden schliel3lich die
Bewertungsvorschriften gedndert.

Forderung von Produktinnovationen: Die Schaffung zweier neuer Assetklassen
ermoglicht die Markteinfithrung neuer Produkte. Die neuen Infrastrukturfonds (OPP-
Fonds) ermdglichen die Investition in 6ffentlich-private Partnerschaftsprojekte. Aufgrund
ihrer liberaleren Anlagebestimmungen bieten die neuen Sonstigen Sondervermadgen ein
Vehikel zur Auflage von innovativen Finanzprodukten. Die
Investmentaktiengesellschaft mit veréanderlichem Kapital wird so ausgestaltet, dass sie
zukunftig ebenfalls als richtlinienkonformer Fonds errichtet werden kann und damit eine
echte Alternative zu den bereits bestehenden richtlinienkonformen Sondervermégen
darstellt.

Verbesserter Anlegerschutz und Corporate Governance: Die besondere
Verantwortung der Kapitalanlagegesellschaft als Treuh&nderin der ihr anvertrauten
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 Unabhangigkeit des
Aufsichtsrates von Kapitalanlagegesellschaften vor. AuRerdem wird zum Schutze
nationaler Anleger die Beschrankung der Kostenvorausbelastung auf
richtlinienkonforme ausléndische Investmentfonds erstreckt.
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Im Einzelnen

1. Deregulierung

Nach dem Koalitionsvertrag ist das Investmentéanderungsgesetz ein wichtiger Bestandteil der
Initiative zur Deregulierung und zum Burokratieabbau 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 Investmentrecht teilweise Uber die VVorgaben
der Richtlinie 85/611/EWG (sog. OGAW-Richtlinie) hinausgegangen. Dieser Ansatz flihrte
innerhalb des europdischen Binnenmarktes sowohl zu Wettbewerbsverzerrungen als auch zu
einer Aufsichtsarbitrage. Mit dem vorliegenden Gesetz wird dieser Umsetzungsuiberschuss
nunmehr beseitigt.

Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften: Eine
wesentliche MalRnahme zur Rickfuhrung des Investmentgesetzes auf die
Harmonisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG ist die Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften. Aufgrund der bisherigen
Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften waren die regulatorischen
Anforderungen an deutsche Kapitalanlagegesellschaften wesentlich héher als in anderen
europdischen Staaten. Dies hat die Wettbewerbssituation deutscher
Kapitalanlagegesellschaften gegentiber europaischen Konkurrenten verschlechtert. Es ist
deshalb notwendig, die Aufsichtsstandards tber die Kapitalanlagegesellschaften
grundsétzlich auf die Harmonisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG und das fir
eine effektive Aufsicht notwendige MaR zu reduzieren. Das bedeutet u.a., dass die
Anfangskapitalausstattung von derzeit 730 000 € auf 300 000 € abgesenkt wird. Durch die
niedrigere Anfangskapitalausstattung werden Markeintrittsbarrieren fir neu
hinzukommende Wettbewerber reduziert und der Wettbewerb intensiviert.

Konzentration der Aufsicht: Im Zuge des Wegfalls der Kreditinstitutseigenschaft von
Kapitalanlagegesellschaften werden diejenigen Aufgaben der Aufsicht, die bisher von der
Deutschen Bundesbank erfullt wurden, auf die Bundesanstalt verlagert und damit die
Doppelaufsicht tiber die Kapitalanlagegesellschaften aufgehoben. Auf diese Weise kann
effektiv Burokratie abgebaut werden, indem etwa doppelte Melde- und
Einreichungspflichten entfallen. Damit die Bundeshank ihren Aufgaben zur Uberwachung
der Finanzmarktstabilitdt nachkommen kann, enth&lt das Gesetz Bestimmungen Uber die
Zusammenarbeit zwischen Bundesbank und Bundesanstalt, durch die sichergestellt
werden soll, dass die Bundesbank die fir diese Aufgabe notwendigen Informationen
durch die Bundesanstalt erhélt.

Erweiterung der Anlagemdoglichkeiten: Bedarf zur Anderung des Investmentgesetzes
ergibt sich auch aus der im Marz 2007 in Kraft getretenen OGAW-
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Durchfuhrungsrichtlinie 2007/16/EG. Mit dieser Richtlinie wird prazisiert, unter welchen
Voraussetzungen die Fonds bestimmte Vermdgensgegenstéande erwerben durfen. Die
Richtlinie definiert beispielsweise, unter welchen Voraussetzungen Finanzindizes als
Basiswerte fur Derivate herangezogen werden kdnnen, damit diese Derivate fir Fonds
erworben werden kénnen. Mit der Richtlinie wird auch klar gestellt, dass
Finanzinstrumente erworben werden kdnnen, die an die Entwicklung von
Vermdgenswerten gekoppelt sind, die ihrerseits keinen zul&ssigen Vermdgensgegenstand
nach der Richtlinie 85/611/EWG darstellen (wie beispielsweise Warenindizes). An diese
Vorgaben gilt es das Investmentgesetz anzupassen, um ohne Zeitverlust
Produktinnovationen am Investmentstandort Deutschland zu ermdglichen (88 47 bis 63
InvG n.F.).

Aufhebung von Meldepflichten: Die Meldepflichten nach § 10 InvG (hiernach sind der
Bundesanstalt regelmaRig die Vermdgenszusammensatzung des Fonds und die von einer
Kapitalanlagegesellschaft fiir einen Fonds abgeschlossenen Geschafte zu melden) werden
aufgehoben, da diese eine birokratische Belastung darstellen, die bei auslandischen
Wettbewerbern nicht besteht. Um eine einfachere und effektivere Kontrolle der
Anlagegrenzen sicherstellen, wird diese Aufgabe auf die Depotbank delegiert.

Beschleunigung der Genehmigungsverfahren: Durch die Festlegung einer gesetzlichen
Vier-Wochen-Frist fur die Genehmigung von Fondsprodukten durch die Bundesanstalt

(8 43 InvG n.F.) sowie die Einfuhrung von Vorausgenehmigungen (8 43a InvG n.F.)
kdnnen Produkte einfacher und schneller auf den Markt gebracht werden. Ferner werden
die Bekanntmachungsfristen fiir die Anderungen von Vertragsbedingungen verkiirzt. Dies
ermoglicht es der Fondsbranche, sich —auch im Interesse der Anleger — zligiger auf neue
Trends einstellen zu kdnnen.

Liberalisierung der Regelungen Uber Spezialfonds: Die Vorschriften Giber Spezialfonds
werden weitgehend liberalisiert (88 91 bis 95 InvG n.F.). Spezialfonds werden
ausschliel3lich fur institutionelle Anleger aufgelegt, die nicht in dem gleichen Umfang wie
Privatanleger schutzbediirftig sind. Deshalb sieht der Entwurf zahlreiche Vereinfachungen
flr die Verwaltung von Spezialfonds vor: Diese betreffen zum einen Erleichterungen in
administrativer Hinsicht wie die Vereinfachung von Berichts- und die Streichung von
Veroffentlichungspflichten. Zum anderen wird die Anlagepolitik von Spezialfonds
insbesondere durch die Abkehr von Anlagegrenzen liberalisiert. Damit reagiert der
deutsche Gesetzgeber auch auf Entwicklungen in anderen Mitgliedstaaten wie z.B.
Luxemburg, wo die Regelungen uber Spezialfonds ebenfalls weitgehend liberalisiert
wurden.
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e Vereinfachungen bei der Verwahrung: Die bisher bestehende Verpflichtung, dass
inlandische Wertpapiere nur einem inlandischen Verwahrer anvertraut werden durfen,
wird abgeschafft (§ 24 Abs. 1 InvG n.F.).

2. Modernisierung der Regelungen fur offene Immobilienfonds

Ein weiterer Schwerpunkt des Gesetzes sind Neuregelungen im Bereich der offenen
Immobilienfonds (im Folgenden kurz: OIF). Die erstmals erfolgte voriibergehende
Schlieung dreier OIF in den Jahren 2005 und 2006 hat die Schwachstellen der bisherigen
gesetzlichen Regelungen, die aus dem Zielkonflikt zwischen taglicher Riickgabemdglichkeit
und langfristiger Bindung der Anlegergelder in Immobilien resultieren, bei kritischem
Marktumfeld aufgezeigt. Ziel der Novellierung ist es, das Anlegervertrauen zu starken und die
Wettbewerbsféhigkeit des Produkts zu fordern. Die modernisierten Regelungen kdnnen
zugleich als Leitbild fur eine europaweite Harmonisierung von offenen Immobilienfonds im
Rahmen der Investment-Richtlinie dienen. OIF kdnnten dann beim EU-weiten Vertrieb ihrer
Anteile von den Erleichterungen dieser Richtlinie profitieren.

e Flexibilisierung der Pflicht zur téaglichen Ricknahme: Erstmals wird fir
Immobilienfonds die Moglichkeit eréffnet, von der taglichen Riicknahme abzuweichen.
Nach den Neuregelungen (8 80c InvG n.F.) kdnnen die Vertragsbedingungen vorsehen,
dass die Ricknahme von Anteilen nur einmal monatlich erfolgt, wenn der Wert der
zurlickgegebenen Anteile die in den Vertragsbedingungen bestimmten Schwellenwerte
uberschreitet. Wird von dieser Méglichkeit Gebrauch gemacht, missen die
Vertragsbedingungen vorsehen, dass die Riickgabe eines Anteils durch eine
unwiderrufliche schriftliche Riickgabeerklarung unter Einhaltung einer Riickgabefrist
erfolgt, die mindestens einen Monat betragen muss und héchstens zwolf Monate betragen
darf.

e Verpflichtung zur Einfihrung von Risikomanagementsystemen: Fir offene
Immobilienfonds wird die Pflicht eingefiihrt, ein Risikomanagementsystem vorzuhalten,
das die Identifizierung, Beurteilung, Steuerung und Uberwachung samtlicher mit der
Verwaltung von OIF verbundenen Risiken sicherzustellen hat (8 80b InvG n.F.). Darlber
hinaus wird die Konzentration von Risiken anhand eines Limitsystems und Kennzahlen
erfasst, damit dem Portfoliomanagement und der Geschéftsfiihrung die rechtzeitige
Vornahme geeigneter MaRnahmen ermdglicht werden, um FondsschlieBungen in Zukunft
zu vermeiden. AuBerdem sind risikoadaquat ausgestaltete Stresstests vorzunehmen. Eine
moglichst praxisnahe Ausgestaltung dieser Systeme wird dadurch erreicht, dass die
Fondindustrie im Zusammenwirken mit der Bundesanstalt Standards fur diese Systeme
entwickelt und fortschreibt.
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Starkung der Unabhangigkeit der Sachverstandigenausschisse: Um die
Sachverstandigenausschisse in ihrer Unabhangigkeit zu starken, wird die Tatigkeit der
Sachverstandigen transparenter und einheitlicher gestaltet (§ 77 InvG n.F.). Die
Zusammensetzung und Téatigkeit der Ausschiisse werden durch eine von der
Kapitalanlagegesellschaft erlassene Geschéaftsordnung geregelt, deren Muster mit der
Bundesanstalt abgestimmt wird. Nach der Geschéaftsordnung muss gewahrleistet sein, dass
kein Ausschussmitglied mehr als zwei Jahre als Hauptgutachter an der Bewertung
desselben Vermodgensgegenstandes mitwirkt. Gleichzeitig werden die fachlichen
Anforderungen an die einzelnen Sachverstandigen erhéht. Die Bestellung setzt nunmehr
auch voraus, dass der Sachverstandige angemessene Fachkenntnisse und ausreichende
praktische Erfahrungen hinsichtlich der von ihm zu bewertenden Immobilienart und des
jeweiligen regionalen Immobilienmarktes nachweist. VVorgesehen ist nunmehr auch eine
Wartefrist von zwei Jahren, bevor ein Sachverstandiger nach Ablauf des gesetzlich
vorgeschriebenen Tatigkeitszeitraumes erneut von einer Kapitalanlagegesellschaft bestellt
werden kann. Im Gesetz wird schlie3lich klargestellt, dass der Sachverstdndigenausschuss
seine Tatigkeit unabhangig auszutiben hat. Nach der Neuregelung ist die
Kapitalanlagegesellschaft nicht berechtigt, an den Sitzungen des
Sachverstandigenausschusses teilzunehmen.

Anderungen bei den Bewertungsmethoden: Zukiinftig hat die Bewertung, die zur
Prufung der Angemessenheit des Kaufpreises vor dem Erwerb von Immobilien
vorzunehmen ist, durch Sachverstandige zu erfolgen, die nicht dem
Sachverstandigenausschuss angehdren (§ 67 Abs. 5 InvG n.F.). Hierdurch wird die
Unabhangigkeit des Sachverstandigenausschusses, der bisher fur die Kaufpreisbewertung
und die jahrliche Regelbewertung der Immobilie zustandig war, gestarkt, da er nunmehr
im Rahmen der weiterhin von ihm anzufertigenden Regelbewertung nicht mehr an seine
friheren Gutachten gebunden ist. Um die Einbuchung von Einwertungsgewinnen zu
mildern, hat die Kapitalanlagegesellschaft in den ersten zwolf Monaten nach Erwerb eines
Vermdgensgegenstandes auBerdem als Verkehrswert den Kaufpreis anzusetzen. Die
Anschaffungsnebenkosten sind gesondert anzusetzen und tber die voraussichtliche Dauer
der Zugehorigkeit des Vermdgensgegenstandes zum Immobilien-Sondervermdgen,
langstens jedoch Uber zehn Jahre, in gleichen Jahresbetrdgen abzuschreiben (§ 79 Abs. 1
InvG n.F.).

Flexibilisierung der Anlagemdglichkeiten: Auf die fir Beteiligungen an
Immobiliengesellschaften geltende Anlagegrenze von 49 Prozent werden Beteiligungen
an Immobiliengesellschaften nicht angerechnet, an denen die Kapitalanlagegesellschaft zu
100 Prozent beteiligt ist. Derartige Beteiligungen werden zukinftig damit den direkt
gehaltenen Immobilien gleich gestellt. Aulerdem wird die Anlagegrenze fur
Minderheitsbeteiligungen an Immobiliengesellschaften von 20 Prozent auf 30 Prozent
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herauf gesetzt (8 68 Abs. 6 InvG n.F.). Ersatzlos gestrichen wird schlieBlich die Drei-
Objekt-Hochstgrenze bei Immobiliengesellschaften (8 68 Abs. 5 InvG n.F.).

3. Férderung von Produktinnovationen

Der Entwurf ermdglicht es der deutschen Fondsbranche, an aktuellen Marktentwicklungen zu
partizipieren:

Neue Assetklassen: Durch die Schaffung von Infrastruktur-Sondervermégen (OPP-
Fonds) konnen sich Kapitalanlagegesellschaften an OPP-Projektgesellschaften beteiligen
(88 90a bis 90f InvG n.F.). Hierdurch wird die vermehrte Mobilisierung privaten Kapitals
fur 6ffentlich-private Partnerschaftsprojekte ermaglicht. Mit Einfiihrung der OPP-Fonds
wird es auch dem Privatanleger ermdglicht, an den Entwicklungschancen des OPP-
Marktes zu partizipieren, da ihm aufgrund der hohen Anlagesummen ein Marktzutritt in
der Regel verschlossen bliebe. AuBerdem kann durch die Realisierung von
Effizienzgewinnen im Rahmen von OPP-Projekten ein weiterer Beitrag geleistet werden,
die Haushaltslage der ¢ffentlichen Hand zu verbessern. Darlber hinaus wird mit der
Einfihrung von Sonstigen Sondervermdgen die Fondspalette des Investmentgesetzes um
ein Fondsvehikel fiir innovative Produkte erweitert (88 90g bis 90k InvG n.F.). Sonstige
Sondervermdgen profitieren von gegenlber herkémmlichen Fonds erweiterten
Anlagemaoglichkeiten. Beispielsweise ist diesen Fonds ein Direkterwerb von Edelmetallen
oder unverbrieften Darlehensforderungen gestattet.

Praxisnahe Ausgestaltung der Investmentgesellschaft mit veranderlichem Kapital:
Die Regelungen tiber Investmentaktiengesellschaften werden durch den Entwurf
umfassend lberarbeitet (88 96 bis 111a InvG n.F.). Die Investmentaktiengesellschaft wird
so ausgestaltet, dass sie eine gleichwertige Alternative zu richtlinienkonformen
Sondervermdgen darstellt und ihre Aktien unter Inanspruchnahme der Erleichterungen der
Richtlinie 85/611/EWG grenziberschreitend vertreiben kann. Ferner werden die bislang
bestehenden Rechtsunsicherheiten beseitigt, die daraus resultierten, dass unklar war, ob
bestimmte Rechtsfragen nach dem Aktiengesetz oder dem Investmentgesetz zu
beantworten sind. AulRerdem wird die Rechnungslegung von
Investmentaktiengesellschaften praxisgerecht ausgestaltet. SchlieRlich werden die
Vorschriften Gber Investmentaktiengesellschaften mit fixem Kapital gestrichen. Damit
wird dem Umstand Rechnung getragen, dass das Anlagevehikel von der Praxis nicht
angenommen wurde.

Rechtssicherheit fiir Garantiefonds: Durch eine gesetzliche Klarstellung, dass
Kapitalanlagegesellschaften auch Mindestzahlungszusagen abgeben kénnen, wird die
Rechtssicherheit flr die Anbieter bei der Auflegung richtlinien- und
nichtrichtlinienkonformer sog. Garantiefonds verbessert (8 7 Abs. 2 Nr. 6a InvG n.F.).
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4. Verbesserung der Corporate Governance und des Anlegerschutzes

Das Vertrauen der Anleger ist zentral fir das Funktionieren des Fondsmarktes. Schon von
jeher gehdrt es daher zu den Hauptanliegen des Gesetzgebers, im Investmentgesetz ein hohes
MaR an Anlegerschutz und Corporate Governance sicherzustellen. Um diesen Standard noch
weiter zu verbessern, sieht das Gesetz folgende MalRnahmen vor:

Unabhangiges Aufsichtsratmitglied: Das Gesetz starkt den Aufsichtsrat in seiner
Funktion, die Anlegerinteressen wahrzunehmen. Zukunftig hat die Hauptversammlung
mindestens ein Mitglied des Aufsichtsrats zu wéhlen, das von den Aktiondren, den mit
ihnen verbundenen Unternehmen und den Geschéftspartnern der
Kapitalanlagegesellschaft unabhéngig ist (8 6 Abs. 2a InvG n.F.).

Vermeidung von Interessenkonflikten zwischen Depotbank und
Kapitalanlagegesellschaft: Der Depotbank kommen nach dem Investmentgesetz
wichtige Kontrollaufgaben zu. Im Interesse einer noch effektiveren Wahrnehmung dieser
Aufgaben verpflichtet das Gesetz die Depotbank durch Vorschriften zur Organisation und
Verfahren sicherzustellen, dass Interessenkonflikte zwischen Kapitalanlagegesellschaft
und Depotbank vermieden werden (8 22 Abs. 1 InvG n.F.).

Beschrankung der Kostenvorausbelastung auch bei auslandischen EU-Fonds:
Kinftig ist auch bei Sparplanen, die sich auf auslandische richtlinienkonforme Fonds
beziehen, die Beschrankung der Kostenvorausbelastung zu beachten (8 125 InvG n.F.).
Dies dient dem Schutz nationaler Anleger vor Kostenbenachteiligung und vermeidet ein
Ausweichen der Anbieter ins Ausland.

Neue gesetzliche Pflichten bei den Transaktionskosten: Es wird im Gesetz klargestellt,
dass die sog. Gesamtkostenquote (Total Expense Ration = TER) nicht die
Transaktionskosten umfasst. Es ist gesetzlich vorgeschrieben, dass dieser Umstand dem
Anleger im ausfuhrlichen Verkaufsprospekt zu erlautern ist. Auch ist darauf hinzuweisen,
dass Transaktionskosten aus dem Fondsvermdgen gezahlt werden. Ferner missen die
Vertragsbedingungen bei Publikumsfonds vorsehen, dass eine Benachteiligung von
Anlegern durch Transaktionskosten ausgeschlossen ist (§ 41 Abs. 2a InvG n.F.).

I11. Alternativen, Folgen und Auswirkungen des Gesetzes

1. Alternativen

Keine.
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2. Folgen und Auswirkungen

Das Gesetz wird die Wettbewerbsbedingungen am Fondsstandort Deutschland wesentlich
verbessern und fur zusatzlichen Wettbewerb zu Gunsten der Anleger sorgen. Das Gesetz baut
unnétige Burokratie ab, schafft den geeigneten Rahmen fur mehr Innovation und Wettbewerb,
verbessert die Corporate Governance in den Investmentgesellschaften und bietet letztlich den
Anlegern bessere Anlagemoglichkeiten.

Eine Befristung des Gesetzes ist nicht moglich (8 43 Abs. 1 Nummer 6 GGO).
3. Gleichstellungspolitische Gesetzesfolgenabschatzung

Gleichstellungspolitische Folgen hat der Gesetzentwurf nicht.

V. Gesetzgebungskompetenz des Bundes

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes ergibt sich aus Artikel 74 Abs. 1 Nr. 11 des
Grundgesetzes (Recht der Wirtschaft). Eine bundesgesetzliche Regelung ist nach Artikel 72
Abs. 2 Grundgesetz zur Wahrung der Wirtschaftseinheit im gesamtstaatlichen

Interesse geeignet und erforderlich.

Das vorliegende Gesetz dient vor allem der Riickfiihrung der Regelungen des
Investmentgesetzes auf die Harmonisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) sowie der ,,eins zu eins“-Umsetzung der Richtlinie 2007/16/EG
(OGAWDurchfihrungsrichtlinie). Mit der Rickfuhrung auf die Harmonisierungsvorgaben
und der ,eins zu eins“-Umsetzung sollen der nationale Rechtsrahmen im Sinne einer
mdoglichst weitreichenden Harmonisierung an die EU-weit einheitlichen Regelungen
angeglichen und hierdurch Nachteile zu Lasten der deutschen Investmentfondsbranche und
der Anleger vermieden werden. Das Ziel einer Angleichung an européische Standards ware
bei einer Umsetzung auf Landerebene bereits innerhalb Deutschlands gefahrdet. Eine
Umsetzung auf Landerebene, die fakultative Ausnahmemadglichkeiten oder bestehende
Auslegungsspielrdume der Richtlinien unterschiedlich nutzt, wiirde zu weiteren
Wettbewerbsverzerrungen zum Nachteil der deutschen Investmentfondsbranche fuhren, die
durch die Angleichung an europarechtliche VVorgaben beseitigt werden sollen.

V. Burokratiekosten

1. Burokratiekosten der Wirtschaft
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Informationspflichten, die die Fondsindustrie betreffen, aufgehoben, gedndert oder neu
begriindet. Dies fiihrt zu einer Netto-Gesamtentlastung der Fondsindustrie in Hohe von

8.070.123 Euro.

Die durch das vorliegende Gesetz gedanderten oder aufgehobenen Informationspflichten
belasteten die Fondsindustrie bislang mit Burokratiekosten in Hohe von 15.020.188 Euro
(bisherige Gesamtbelastung). Davon entfielen auf das Investmentgesetz in seiner bisherigen

Fassung 14.252.547 EUR (Bisherige Belastung nach dem InvG). Im Einzelnen:

Bisherige Belastung nach dem InvG

Gesetzes/Verordnungsentwurf:

Novelle Investmentgesetz

Informationspflicht

(Ggf.) Segment/Fallgruppe

Investmentgesetz (bisherige Fassung)

Birokratie
Daten- Rechts- Auszufiihrende Tétigkeiten k.= Preis x
anforderung grundlage Menge (in
€)
Anzeige der Absicht zur Griindung einer
Zweigniederlassung oder Erbringung
Anzeige 8 12 Abs. 1 | grenziberschreitender Dienstleistungen 148
S.1 in anderen Mitglied- oder EWR-Staaten
gegeniber der Bundesanstalt und der
Deutschen Bundesbank
8 12 Abs. 3 | Anzeige auch fiir den Fall, dass die KAG
Anzeige S. 7 (entféllt | einen Dritten mit dem Vertrieb der 96
klnftig) Anteile in dem Aufnahmestaat betraut hat
Anzeige ggi. Bundesanstalt und
Anzeige 8 12 Abs. 4 | Bundesbank fiir den Fall, dass die 0
S.1 angezeigten Verhaltnisse sich im
Nachhinein &ndern
Anzeige der Anderung der Verhiltnisse
Anzeige 8 12 Abs. 4 | der Einlagensicherungseinrichtung oder 0
S.3 der Anlegerentschadigungseinrichtung
ggu. Bundesanstalt und Bundesbank
§ 36 Abs. 6
5.2 Veroffentlichung von Ausgabe- und
(autgehoben Ricknahmepreis bei jeder Ausgabe- und
Veroffentlichungs- | durch 8 112 ) ) . 64.672
. Rucknahme von Anteilen auch im
pflicht Abs. 2S.2 Hinblick auf Sondervermaaen mit
InvG-neu INBIICk aut sondervermogen mi
fiir zusétzlichen Risiken

Sonderverm
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6gen mit
zusétzlichen
Risiken)
Anzeige der Aussetzung der
Anzeige § 37 Abs. 2 Anteilsricknahme ggl. Bundesanstalt 48
S.3
und Bundesbank
Einreichuna von Einreichung des vereinfachten und
Unterla eng 8 42 Abs. 6 | ausfiihrlichen Verkaufsprospekts ggu. der 35.440
g Bundesanstalt und der Bundesbank
Einreichung von 8 44 Abs. 3 | Einreichung des Zwischenberichts ggu. 187
Unterlagen S.3 der Bundesanstalt und Bundesbank
Einreichung von Einreichung Abschlussvermerk ggu. der
Unterlagen §44 Abs. 5 Bundesanstalt und Bundesbank 18.305
Veroffentlichung von Jahres- und
Halbjahresbericht im elektronischen
Bundesanzeiger und in einer Wirtschafts-
Ve_roffentllchungs- § 45 Abs. 1 oder Tag_eszeltung oder in einem 12 552 335
pflicht elektronischen Informationsmedium
einschlieBlich fur Spezial-
Sondervermdgen und Sondervermdgen
mit zusétzlichen Risiken
Einreichund von Einreichung des Jahres-, Halbjahres- und
Unterla eng 8 45 Abs. 3 | Auflésungsberichts ggu. der 35.939
g Bundesanstalt und Bundesbank
Anzeige Unterschreitung Wert der
. Sicherheitsleistung bei
Anzeige §54 Abs. 4 Wertpapierdarlehen ggu. Bundesbank 251
und Bundesanstalt
Angabe von Kostenregelungen und
ig\?lmAgg 2 Mindestangaben in den
Bekanntgabe 4'1 ' 43' Abs Vertragsbedingungen (féllt fur 30.235
3_5’ " | Spezialfonds kiinftig wegen § 95 Abs. 8
InvG neu weg)
Veroffentlichung der periodischen .
Veroffentlichung ?31mAgSL'1§ Berichte von Spezialfonds (féllt kiinftig Igrfgasrsst
U wegen 8 95 Abs. 8 InvG neu weg)
Anzeige der aufgelegten und
Anzeige 2913 Abs. 2 geschlossenen Spezialfonds ggu. 7.422

Bundesbank und Bundesanstalt
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Anzeige von Anderungen bei

in § 93 Abs.

. 8 93 Abs. 2 | bestehenden Spezialfonds ggu.
Anzeige S.3 Bundesanstalt und Bundesbank (féllt 2 Satz 1
N, erfasst
klnftig weg)
Pflicht zur Einreichung eines
Erstellung eines Halbjahresberichts flr Spezialfonds auf
Halbjahresberichts §948.2 Anforderung und Erstellung (fallt kinftig 1021119
weg)
Einreichung von Einreichung von Jahres-, Zwischen- und
Jahres-, Zwischen- §945.2 Aufldsungsberichten bei Spezialfonds auf 63
und Auflésungs- ' Anforderung der Bundesbank und
berichten Bundesanstalt
§ 95 Abs. 5 Bekanntmach_ung der K_Undigun_g der
Bekanntmachung | i.V.m. § 38 Verwaltung.emes Spemalfondg m 50.165
Abs. 1.1 B.l_Jnd_esanzelger und Jahresbericht (féllt
klnftig weg)
Anzeige Erwerb eigener Aktien durch
Anzeige 8 100 Investmentaktiengesellschaft (entfallt 1.624
klnftig)
Vereinfachten und ausfihrlichen
Verkaufsprospekt fur jeden Anleger
. erstellen und vorhalten und jedem
Qgrllegermforma- ? ézi Abs. Anleger nebst letztem Jahres- und 114.408
' Halbjahresbericht anbieten in
elektronischer Form oder auf Verlangen
in Papierform
Aushéndigung aller Verkaufsunterlagen
fir Dach-Sondervermégen mit
Anlegerinforma- 8 121 Abs. | zusétzlichen Risiken (ausfuhrlicher 320.046
tion 3S.1 Verkaufsprospekt, Vertragsbedingungen '
oder Satzung, Jahres- und
Halbjahresbericht)
Anlegerinforma- § 121 Abs Ausdriicklicher Hinweis auf die Risiken
tion im 35 3 " | von Dach-Sondervermdgen mit 46
Verkaufsgesprach ' zusatzlichen Risiken
14.252.547

Die bisher nach dem Kreditwesengesetz bestehenden und wegen des Wegfalls der

Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften geanderten oder aufgehobenen
Informationspflichten belasteten die Fondsindustrie bislang mit Burokratiekosten in Hohe von
767.641 Euro (Bisherige Belastung nach dem KWG). Im Einzelnen:

Bisherige Belastung nach dem KWG

Gesetzes/Verordnungsentwurf:

Novelle Investmentgesetz
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Informationspflicht
(Ggf.) Segment/Fallgruppe KWG
Blrokratie
Daten- Rechts- Auszufiihrende Tatigkeiten k.= Preis x
anforderung grundlage Menge (in
€)
§13iV.m Anzeige von Grol3krediten bei
Anzeige GroM.i K'V' Nichthandelsbuchinstituten ggu. der 967
Bundesbank (féllt kiinftig weg)
Anzeige von Grol3krediten bei
Anzeige § 13ai.V.m. | Handelsbuchinstituten ggu. der 0
g GroMiKV | Deutschen Bundesbank (fallt kiinftig
weg)
§14iV.m Anzeige von Millionenkrediten ggu. der
Anzeige GroMiKV Deutschen Bundesbank (fallt kiinftig 0
weg)
Anzeige des nicht nachgeholten
Anzeige 8 15 Abs. 4 | Beschlusses beziiglich der Gewéhrung 0
g S.5 des Organkredits ggu. der Bundesanstalt
(fallt kinftig weg)
. 8 25a Abs. | Anzeige jeder einzelnen Auslagerung
Anzeige 2S.3 ggu. Bundesanstalt und Bundesbank 653.604
. Diverse Anzeigepflichten ggu.
Anzeige §24 Bundesanstalt und Bundesbank 107.838
Pflicht zur Einreichung des
Einreichung von § 26 Jahresabschlusses, Lage- und 3.485
Unterlagen Prifungsberichts ggi. Bundesanstalt und '
Bundesbank
. 8 28 Abs. 1 | Anzeige des bestellten Prifers ggu.
Anzeige S.1 Bundesanstalt und Bundesbank 372
Einreichung der Jahresabschliisse der
Antrag 2322 I\/?r bSG' dl letzten Geschéftsjahre nebst 688
' ' Prifungsberichten (fallt kiinftig weg)
Einreichung der konsolidierten
Antra 8§ 32 Abs. 1 | Konzernabschliisse der letzten drei 688
g S. 2 Nr. 6e | Geschaftsjahre nebst Priifungsberichten
(fallt kinftig weg)
767.641

Nach Inkrafttreten des vorliegenden Gesetzes verbleibt nunmehr eine Gesamtbelastung der
Fondsindustrie aufgrund gednderter oder neu eingefiihrter Informationspflichten in Hohe von

6.950.065 EUR (Belastung nach Inkrafttreten des InvGANdG). Im Einzelnen:

Belastung nach Inkrafttreten des InvGAndG
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Gesetzes/Verordnungsentwurf:

Novelle Investmentgesetz

Informationspflicht

(Ggf.) Segment/Fallgruppe

Investmentgesetz neu

Daten- Rechts- . i 1 BUrokrati_ek.
Anforderung grundlage Auszufihrende Tatigkeiten = Prgls X
Menge (in €)
Anzeige der Absicht zur Griindung
einer Zweigniederlassung oder
Anzeige 8 12 Abs. 1 | Erbringung grenziiberschreitender 128
S.1 Dienstleistungen in anderen Mitglied-
oder EWR-Staaten nur ggu. der
Bundesanstalt
§ 12 Abs. 4 Anzeige nur ggu. Bundesanstalt flr den
Anzeige s 1 ' Fall, dass die angezeigten Verhaltnisse 0
' sich im Nachhinein &ndern
Anzeige § 12 Abs. 4 | Anzeige der Anderung der Verhltnisse 0
S.3 der Einlagensicherungseinrichtung oder
der Anlegerentschadigungseinrichtung
nur ggii. Bundesanstalt
Anzeige 8 16 Abs. 5 | gesammelte Anzeige samtlicher 21.855
Auslagerungen am Ende des Jahres und
nur ggu. der Bundesanstalt
Anzeige 8 19c Diverse Anzeigepflichten nur ggu. 64.549
Bundesanstalt
Einreichung von 8 19d Pflicht zur Einreichung des 1.905
Unterlagen I.V.m. § 26 | Jahresabschlusses, Lage- und
KWG Prifungsberichts nur ggu. Bundesanstalt
Anzeige 8 19 i.V.m. | Anzeige des bestellten Prufers nur ggu. 525
§ 28 KWG | Bundesanstalt
Anzeige 8 37 Abs. 2 | Anzeige der Aussetzung der 59
S.3 Ricknahme nur ggu. der Bundesanstalt
Veroffentlichung 840 Satz 4 | Veroffentlichung des Beschlusses der 30.884
I.V.m. 8§ 43 | KAG zur Fusion von Sondervermégen
Abs.5S.1 | im elektronischen Bundesanzeiger oder
einer Tageszeitung
Veroffentlichung 8 41 Abs. Erlauterung im ausfuhrlichen 4.095
2a Verkaufsprospekt, dass
Transaktionskosten aus dem
Fondsvermoégen gezahlt werden und
dass die Gesamtkostenquote keine
Transaktionskosten enthélt
Einreichung  von | 8 42 Abs. 6 | Einreichung des ausfihrlichen und 21.230
Unterlagen vereinfachten Verkaufsprospekts nur
ggi. der Bundesanstalt
Einreichung von 8 44 Abs. 3 | Einreichung des Zwischenberichts nur 374
Unterlagen ggi. der Bundesanstalt
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Einreichung von 8 44 Abs. 5 | Einreichung Abschlussvermerk nur ggu. 11.200
Unterlagen der Bundesanstalt
Veroffentlichungs- | 8 45 Abs. 1 | Veroffentlichung von Jahres- und 5.620.748
pflicht (aufgehoben | Halbjahresbericht im elektronischen
durch Bundesanzeiger und in einer
InvAndG in | Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in
8 112 Abs. | einem elektronischen
2 S. 2 fur Informationsmedium ohne Spezial-
Sonderver- | Sondervermdégen und ohne
madgen mit | Sondervermdgen mit zusatzlichen
zusétzlichen | Risiken
Risiken und
in § 95 Abs.
8 fur
Spezial-
Sonderver-
maogen)
Einreichung von 8 45 Abs. 3 | Einreichung des Jahres-, Halbjahres-, 21.529
Unterlagen Auflosungsberichts nur ggu. der
Bundesanstalt
Anzeige 8 54 Abs. 4 | Anzeige Unterschreitung Wert der 231
Sicherheitsleistung bei
Wertpapierdarlehen nur gegentber
Bundesanstalt
Abstimmung 8 77 Abs. Abstimmung des Musters mit der 5.663
1laS.2 Bundesanstalt
Dokumentation 8§79 Abs. 1 | Dokumentation der Entscheidung und 23.274
S.4 der Grunde der
Kapitalanlagegesellschaft, warum der
Ansatz des zuletzt ermittelten Wertes
nicht mehr sachgerecht ist
Risikoreport | 8 80b Abs. | Vorlage bei Immobilien- 46.548
1S.3 Nr.4 | Sondervermégen ggl. Geschaftsleitung
(mind. vierteljéahrlich)
Dokumentation 8 80b Abs. | Dokumentation des Risikomanagements 11.637
2S.2 fur Kapitalanlagegesellschaften, die
Immobilienfonds verwalten
Anzeige 8 93 Abs. 2 | Anzeige der aufgelegten und 6.632
S.1 geschlossenen Spezial-Sondervermdgen
nur ggi. Bundesanstalt
Einreichung von 8§94S.2 Einreichung von Jahres-, Zwischen- und 70
Unterlagen Auflésungsberichten von Spezialfonds
nur auf Anforderung der Bundesanstalt
Genehmigung 8 96 Abs. Genehmigung der Anlagebedingungen 1.050

1b

durch die Bundesanstalt
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Anzeige

§ 96 Abs. 6

Anzeige Absinken des
Geschéaftsvermogens unter 1,25 Mio. €
oder 300 000 €

10.100

Hinweis

§ 98 Abs. 1
S.1

Hinweis in Geschaftsbriefen auf
verénderliches Kapital der
Investmentaktiengesellschaft

13

Hinweis

§ 98 Abs. 2

Hinweis im Rechtsverkehr auf
Haftungsseparierung zwischen
Teilgesellschaftsvermdgen der
Investmentaktiengesellschaft

13

Anzeige (nur bei
Einschaltung eines
Prime Brokers)

§ 112 Abs.3
S. 4

Anzeigeschreiben und gegebenenfalls
Nachweise erbringen, dass neuer Prime
Broker die gesetzlichen
Voraussetzungen erfillt

14.433

Verkaufsprospekt

§ 117 Abs.
3

Ausfuhrlichen Verkaufsprospekt fir
Sondervermdgen mit zusatzlichen
Risiken erstellen

6.639

Anleger-
information

§ 121 Abs.
1S.1bis3

Nur noch vereinfachten
Verkaufsprospekt anbieten,
ausfihrlichen Verkaufsprospekt und
Jahres- und Halbjahresbericht sind nur
auf Verlangen zur Verfugung zu stellen.
Soweit vereinfachter Verkaufsprospekt
nicht erstellt werden darf, ist
ausfihrlicher Verkaufsprospekt
einschlieRlich des letzten Jahres- und
Halbjahresberichts kostenlos und
unaufgefordert anzubieten

64.408

Anleger-
information

§ 121 Abs.
3S.1

Aushéndigung aller Verkaufsunterlagen
fur Sondervermdgen und Dach-
Sondervermdgen mit zusatzlichen
Risiken (ausfuhrlicher
Verkaufsprospekt, Vertragsbedingungen
oder Satzung, Jahres- und
Halbjahresbericht)

960.138

Anleger-
information im
Verkaufsgesprach

§ 121 Abs.
3S.3

Ausdricklicher Hinweis auf die Risiken
von Dach-Sondervermdégen mit
zusatzlichen Risiken und ausdrucklicher
erweiterter Hinweis auf die Risiken von
Sondervermdgen mit zusatzlichen
Risiken

138

6.950.065

2. Burokratiekosten der Burger

Fur Birger entstehen keine Bilrokratiekosten.
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3. Burokratiekosten der Verwaltung

Fir die Bundesanstalt entstehen Burokratiekosten aufgrund der nach 8 18 des
Investmentgesetzes in seiner durch das Investmentanderungsgesetz geanderten Fassung neu
entstehenden Informationspflicht gegentiber der Deutschen Bundesbank.

V1. Auswirkungen des Gesetzes auf die Einnahmen und Ausgaben der 6ffentlichen
Haushalte und Auswirkungen auf das Preisniveau

Bund, Landern und Gemeinden entstehen aufgrund des Gesetzes keine Kosten. Bei der
Bundesanstalt wird sich voraussichtlich nur ein geringer Personalmehrbedarf ergeben, da
einzelne Verpflichtungen der Aufsicht durch den Abbau von Burokratie entfallen und nur in
begrenztem Umfang zusétzliche Pflichten der Finanzmarktaufsicht begriindet werden.
Auswirkungen auf die VVerbraucherpreise und das allgemeine Preisniveau sind gleichfalls
nicht zu erwarten.
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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 (8 1)

Es handelt sich um eine Folgeanderung. Die Erganzung tragt der Regelung der
Privatplatzierung von auslédndischen Investmentvermdgen, die hinsichtlich der Anlagepolitik
Anforderungen unterliegen, die denen nach § 112 Abs. 1 vergleichbar sind (auslandische
Single-Hedgefonds), in § 121 Abs. 3 Rechnung.

Zu Nummer 3 (§ 2)

Zu Buchstabe aund b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe c

Die Anderung dient der Deregulierung im Bereich der Spezialfonds.

Zu Buchstabe d

Zu Doppelbuchstabe aa

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Nummer 8 er6ffnet flr die neu geschaffenen Infrastruktur-Sondervermégen die Moglichkeit

zur Anlage in OPP-Projektgesellschaften. Unternehmensbeteiligungen konnen nur jedoch nur
unter der Voraussetzung erworben werden, dass deren Verkehrswert ermittelt werden kann.
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Nummer 9 regelt die fur sonstige Sondervermdgen zuldassigen Anlagemdglichkeiten. Durch
88 90g ff. wird eine neue Fondskategorie ,,Sonstige Sondervermégen* geschaffen, die als
Vehikel fir die Auflage von innovativen Fondsprodukten dienen soll. Um eine Nutzung
dieses Vehikels als Innovationsplattform zu ermdglichen, ist es erforderlich, die
Anlagemdglichkeiten dieser Fonds um zusétzliche Vermégensgegenstande zu erweitern.
Zusétzlich sollen Kapitalanlagegesellschaften bei der Verwaltung dieser Fonds von
erweiterten Anlagegrenzen profitieren. Eine Erweiterung der Anlagemdglichkeiten um
Derivate oder Finanzinstrumente mit derivativer Komponente ist hingegen nicht geboten.
Nach der Gesetzesbegriindung zu Nummer 3 (BT-Drucks. 15/1553 vom 19.9.2003, S. 75)
umfasst der Begriff der Derivate sdmtliche abgeleitete Finanzinstrumente, einschliel3lich
gleichwertiger, in bar abgerechneter Instrumente. Damit ist es zul&ssig, flr Rechnung eines
Sonstigen Sondervermdogens beispielsweise Derivate im Sinne des § 1 Abs. 11 des
Kreditwesengesetzes zu erwerben, da die besonderen Erwerbsbeschrankungen der 88 46 und
51 Abs. 1 auf die Verwaltung Sonstiger Sondervermdgen nicht anwendbar sind.

Zu Doppelbuchstabe cc
Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.
Zu Doppelbuchstabe dd

Fur Hedgefonds gilt ebenso wie fir Sonstige Sondervermdgen der Derivatebegriff nach Nr. 3,
der samtliche abgeleitete Finanzinstrumente, einschlieBlich gleichwertiger, in bar
abgerechneter Finanzinstrumente umfasst und fur den die Erwerbsbeschrankungen des 8§ 51
Abs. 1 nicht gelten. Dies wird durch die Anderung zum Ausdruck gebracht.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen. Dariiber hinaus wird der Charakter der
Investmentaktiengesellschaft als offener Fonds klargestellt.

Zu Buchstabe f

Mit der Anderung entfallt die Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften. Die
Anderung erfolgt, um die Regelungen des Investmentgesetzes auf die
Harmonisierungsvorgaben der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zuriickzufihren,
die eine Kreditinstitutseigenschaft fur Investmentgesellschaften nicht vorsieht. Aus der
bisherigen Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften resultierten zahlreiche
aufsichtsrechtliche Verpflichtungen, die fir auslandische Mitbewerber nach europdischem
Recht nicht gelten. Zudem bedeutete die Kreditinstitutseigenschaft der
Kapitalanlagegesellschaften, dass internationale und nationale Weiterentwicklungen des
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Bankrechts fir die deutschen Kapitalanlagegesellschaften relevant waren, obwohl sie zum
eigentlichen Geschéftsbetrieb einer Kapitalanlagegesellschaft nicht passen. Die mit dieser
Anderung vorgesehene — auch auf EU-Ebene bestehende — rechtliche Trennung zwischen
Investmentrecht und Bankrecht beendet diesen Zustand der Rechtsunsicherheit. Schliellich
verursachte die Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften und die
Anwendung der fur Kreditinstitute geltenden VVorschriften erhebliche Markteintrittsbarrieren,
die den Wettbewerb auf dem deutschen Fondsmarkt zu Lasten der deutschen Fondsanleger
negativ beeintrachtigten. Mit der Ersetzung des Wortes ,,Sondervermdgen® durch die Worter
»inlandische Investmentvermdgen* wird der zuldssige Tatigkeitsbereich einer
Kapitalanlagegesellschaft auch auf die Verwaltung von Investmentaktiengesellschaften
ausgedehnt.

Zu Buchstabe g

Mit der Anderung des Absatzes 9 wird fiir auslandische Investmentfonds der bisher geltende
materielle Investmentbegriff durch einen formellen Investmentbegriff ersetzt. Die Regelung
sieht nunmehr vor, dass als auslandische Investmentanteile 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 Rlickgabe hat, die ausldndische Investmentgesellschaft
aber im Staat ihres Sitzes einer Aufsicht Gber Vermdgen zur gemeinschaftlichen
Kapitalanlage unterstellt ist. Bei der Riickgabemoglichkeit wird nicht auf den einzelnen
Anleger, sondern auf die konzeptionelle Ausgestaltung des auslandischen
Investmentvermdgens abgestellt. Die Neuregelung hat zur Folge, dass vom
Anwendungsbereich des Investmentgesetzes 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 —
grundsatzlich dazu, dass z. B. die blo3e Veroffentlichung von Ausgabe- und
Rucknahmepreisen oder die blofRe namentliche Benennung von Investmentvermdgen einen
offentlichen Vertrieb im Sinne des Investmentgesetzes darstellen konnen. Da sich dieses
Ergebnis jedoch nicht mehr aus Griinden des Anlegerschutzes rechtfertigen lasst, werden fiir
bestimmte Vertriebsformen mit dem Negativkatalog in Satz 3 Bereichsausnahmen geschaffen,
durch die diese Vertriebsformen, die nach Satz 1 grundsatzlich als 6ffentlicher Vertrieb
anzusehen waéren, aus dem weiten Vertriebsbegriff wieder ausgegrenzt werden.

Zu Nummer 1

Nach Nummer 1 liegt ein offentlicher Vertrieb nicht vor, wenn Investmentanteile
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ausschlief3lich an bestimmite institutionelle Anleger vertrieben werden. Mit Investmentanteilen
im Sinne dieser Vorschrift sind sowohl auslédndische Investmentanteile als auch Anteile an
inlandischen Investmentvermdgen mit zusatzlichen Risiken im Sinne von 8 112 Abs. 1 erfasst,
die nach § 112 Abs. 2 nicht 6ffentlich vertrieben werden dirfen. Hinsichtlich anderer
inlandischer Investmentanteile geht die Vorschrift ins Leere, da das Investmentgesetz insoweit
nicht zwischen einem &ffentlichen und privat platzierten Vertrieb differenziert und der
Vertrieb dieser Anteile, sind die Vertragsbedingungen einmal genehmigt, sowohl 6ffentlich als
auch durch Privatplatzierung zul&ssig ist. Die Regelung tréagt damit dem grundsatzlich
geringeren Schutzbedirfnis dieser institutionellen Anleger Rechnung. Fiir die Anwendung der
Regelung kommt es darauf an, ob die Anteile an institutionelle Anleger als Endabnehmer
verdulert werden. Tritt somit eine Investmentgesellschaft an eine Vielzahl von institutionellen
Anlegern heran, mit denen sie zuvor in keiner Geschéftsbeziehung stand, um
Investmentanteile ausschliellich diesen anzubieten oder diesen gegeniiber zu bewerben, gilt
dies wegen des neu geschaffenen Ausnahmetatbestandes nicht mehr als 6ffentlicher \Vertrieb.
Hiervon zu differenzieren sind die Félle, in denen der institutionelle Anleger seinerseits
weitere Vertriebshandlungen vornimmt: Erfolgt dieser weitere Vertrieb ausschliel3lich
gegenber institutionellen Anlegern als Endabnehmern, greift der Ausnahmetatbestand wieder
ein. Ist der weitere Vertrieb jedoch dagegen auch an Privatanleger gerichtet, liegt, sofern die
Voraussetzungen von Satz 1 im Ubrigen vorliegen, 6ffentlicher \Vertrieb vor.

Zu Nummer 2 und 3

Nach Nummer 2 und 3 gilt ein Vertrieb nicht als 6ffentlicher Vertrieb, wenn
Investmentvermdgen bloR namentlich benannt oder Ausgabe- und Ricknahmepreise blof3
verOffentlicht werden. Zwar sind solche Informationen geeignet, die Aufmerksamkeit der
Anleger auf die jeweiligen Investmentvermdgen zu lenken. Angesichts ihres allgemein-
abstrakten Charakters I6sen sie jedoch grundsétzlich kein Schutzbedurfnis des Anlegers aus
und kénnen vor diesem Hintergrund vernachlassigt werden. Mit Investmentvermdégen im
Sinne von Nummer 2 und 3 sind sowohl ausléandische Investmentvermdgen als auch
inlandische Investmentvermdgen, d.h. also Sondervermdgen und
Investmentaktiengesellschaften mit zusatzlichen Risiken im Sinne von § 112 Abs. 1 erfasst,
die nach § 112 Abs. 2 nicht 6ffentlich vertrieben werden dirfen. Hinsichtlich anderer
inlandischer Investmentvermdgen geht die Vorschrift ins Leere, da das Investmentgesetz
insoweit nicht zwischen einem Offentlichen und privat platzierten Vertrieb differenziert.

Zu Nummer 4

Die Mitglieder des Ausschusses der EU-Wertpapierregulierungsbehdérden (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” vom
Juni 2006 (Ref: CESR/06-120Db) dazu entschlossen, zukinftig nur noch Vertriebsanzeigen
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bezlglich derjenigen Teilfonds zu fordern, bei denen die Absicht besteht, deren Anteile
tatséchlich aktiv zu vertreiben; das bisherige weite Verstandnis des 6ffentlichen
Vertriebsbegriffs bedarf daher hinsichtlich dieser Angaben in den Verkaufsunterlagen einer
entsprechenden Einschrankung. Nach Nummer 4 gilt demnach nicht mehr als 6ffentlicher
Vertrieb, wenn Verkaufsunterlagen einer Umbrella-Konstruktion mit mindestens einem
Teilfonds, dessen Anteile im Geltungsbereich dieses Gesetzes offentlich vertrieben werden
dirfen, auch Informationen Uber weitere Teilfonds desselben Schirms enthalten, fir die keine
Anzeige nach 8§88 132 oder 139 erstattet wurde, sofern auf die mangelnde Berechtigung zum
oOffentlichen Vertrieb in den Verkaufsunterlagen jeweils drucktechnisch herausgestellt an
hervorgehobener Stelle hingewiesen wird. Hinsichtlich der Hinweise ist grundsatzlich auf die
fir Anleger in Deutschland bestimmten Unterlagen abzustellen; sofern in den
(fremdsprachigen) Originalfassungen jedoch Ausfuihrungen zu zusétzlichen Informationen fir
Anleger in Deutschland enthalten sind (z.B. deutsche Zahlstelle, Angaben zur
Vertriebsberechtigung in Deutschland), sind die Hinweise auch in diese Unterlagen
aufzunehmen. Ausgehend von der weiten Definition des 6ffentlichen Vertriebsbegriffes
waren im Einklang mit der alten Rechtslage solche Informationen grundsétzlich als
Offentlicher Vertrieb zu qualifizieren; bei ausldndischen Umbrella-Konstruktionen musste die
Absicht des Vertriebs der Anteile aller Teilfonds angezeigt werden, und zwar auch beztiglich
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 entgegen gewirkt werden.

Zu Nummer 5

Nach Nummer 5 liegt kein offentlicher Vertrieb vor, wenn die Besteuerungsgrundlagen nach §
5 des Investmentsteuergesetzes (InvStG) bekannt gemacht werden. Unter Zugrundelegung des
weiten Vertriebsbegriffs nach Satz 1 ist die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
nach § 5 InvStG durch ausléndische Investmentgesellschaften grundsatzlich als 6ffentlicher
Vertrieb zu qualifizieren. Da jedoch die auslandische Investmentgesellschaft faktisch
gezwungen ist, die Bekanntmachungen nach § 5 InvStG vorzunehmen, um keine
Pauschalbesteuerung nach 8§ 6 InvStG auf der Ebene der Anleger auszul6sen, grenzt Nummer
5 die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen vom o6ffentlichen Vertrieb aus.

Zu Nummer 6

Die Vorschrift nimmt die Aufnahme von Mindestangaben nach 8 7 Wertpapierprospektgesetz
(WpPG) in einen Prospekt fur Wertpapiere im Sinne des WpPG vom o6ffentlichen Vertrieb
aus. In der Praxis betrifft dies insbesondere Zertifikate, die auf Hedgefonds begeben werden.
Es ergébe sich ein Wertungswiderspruch, wenn die Befolgung gesetzlich vorgeschriebener
Veroffentlichungen zu einem unerlaubten 6ffentlichen Vertrieb im Sinne des
Investmentgesetzes fiihren wiirde. Dies soll durch die Nummer 6 vermieden werden.
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Zu Nummer 7

Dieser Ausnahmetatbestand entspricht dem bisherigen § 135 Abs. 2, der gestrichen und aus
systematischen Griinden 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-Projektgesellschaft* definiert. Die Definition dient
zur Abgrenzung beim Erwerb von Vermdgensgegenstanden fiir Rechnung von Infrastruktur-
Sondervermdgen im Sinne des § 90a.

Zu Absatz 15

Die Einfuhrung des Begriffs ,,Prime Broker* in das Gesetz erfordert eine gesetzliche
Definition. In der internationalen Praxis agieren sog. Prime Broker als umfassende
Dienstleister fir Hedgefonds. Sie verwahren typischerweise die Vermégensgegenstéande der
Sondervermdgen und lassen sich diese zur vollstdndigen oder teilweisen Nutzung auf eigene
Rechnung Ubertragen. Im Gegenzug erbringen sie tblicherweise folgende Dienstleistungen:
Bereitstellung von Fremdkapital gegen Sicherheiten zur Erhdhung des Investitionsgrades,
Beschaffung von Wertpapieren im Rahmen der Durchfiihrung von Leerverk&ufen,
Durchfiihrung oder Abwicklung der sonstigen bei diesen Investmentvermdgen ublicherweise
anfallenden Geschafte oder Erbringung sonstiger mit der Verwaltung derartiger
Investmentvermdgen verbundener Dienstleistungen. Die in Absatz 15 gegebene Definition ist
bewusst weit gefasst worden, da in der Praxis viele Ausgestaltungen der
Geschéftsbeziehungen zwischen Investmentgesellschaft und Prime Broker denkbar sind.
Damit soll gewahrleistet werden, dass das Gesetz durch neue Entwicklungen nicht tiberholt
wird. Die Definition soll zudem eine praktikable Abgrenzung zwischen Prime Brokern, an die
in 8 112 Abs. 3 besondere Anforderungen beztiglich Sitz, 6ffentlicher Aufsicht und Bonitat
gestellt werden, und sonstigen Brokern ermdglichen.

Zu Absatz 16

Die Bestimmung definiert den Geschaftsleiterbegriff. Die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) definiert in Artikel 4 Abs. 3 Satz 4, Artikel 5a Abs. 1 Buchstabe b, Artikel 13a Abs.
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1, zweiter Spiegelstrich, Satz 4, was unter dem Geschaftsleiter der Verwahrstelle (Depotbank),
Verwaltungsgesellschaft (Kapitalanlagegesellschaft) und Investmentgesellschaft
(Investmentaktiengesellschaft) zu verstehen 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 ,tatsachliche Bestimmung der Ausrichtung der Tatigkeit* oder
die ,.tatséchliche Leitung* der Gesellschaft ausreichen lassen, um eine Person als
Geschéaftsleiter zu qualifizieren. Das Abstellen auf die ,tatsachliche Leitung* dient
offensichtlich der Vermeidung von Strohnmannkonstruktionen. 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 Kapitalanlagegesellschaft
Htatsachlich leiten®.

Zu Absatz 17 und Absatz 18

Die Vorschriften definieren was unter einem Herkunft- bzw. Aufnahmestaat zu verstehen ist.
Die Definitionen sind erforderlich, da die Begriffe z.B. in den 88 12, 13 verwendet werden.

Zu Absatz 19

Die Bestimmung definiert, was unter einer engen Verbindung zu verstehen ist und setzt durch
die Bezugnahme auf § 1 Abs. 10 KWG Artikel 1a Nummer 9 der Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) i. V. mit Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 95/26/EWG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 29. Juni 1995 (ABI. 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 8 1 Abs. 9 KWG verweist. Zwar spricht die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) in Artikel 1a Abs. 10 von einer ,,qualifizierten Beteiligung®. Auf 8 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 auRBerhalb des
Finanzsektors. Die ,,qualifizierte Beteiligung“ im Sinne des Artikels 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 Absatz 21 und Absatz 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 Nummer 12 und
13 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) i. V. mit Artikel 1 und 2 der Siebenten
Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 (ABI. L 193 vom 18.7.1983) um.
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Zu Absatz 23

Die Vorschrift bestimmt die Zusammensetzung des Anfangskapitals und setzt damit Artikel
1a Nummer 14 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) i. V. mit Artikel 9 Abs. 1
Satz 2, Artikel 57 Buchstaben a und b der Richtlinie 2006/48/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 Uber die Aufnahme und Ausubung der Tatigkeit
der Kreditinstitute (Bankenrichtlinie, ABI. L 177 vom 30.6.2006) um.

Zu Absatz 24

Zur Definition des flr Kapitalanlagegesellschaften geltenden Eigenmittelbegriffs verweist
Absatz 24 auf § 10 Abs. 2 Satz 1 KWG und setzt damit Art. 1a Nummer 15 Satz 2 der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) um, der einen dynamischen Verweis auf die
Richtlinie 2006/49/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 Uber
die angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten
(Kapitaladaquanzrichtlinie, ABI. L 177 vom 30.6.2006, S. 201) enthélt.

Zu Nummer 4 (§ 2a)

Die Vorschrift regelt die Anzeigepflicht von Inhabern bedeutender Beteiligungen und setzt
damit Artikel 5e Abs. 1 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) i. V. mit Artikel 9 der
Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 iber Wertpapierdienstleistungen
(Wertpapierdienstleistungsrichtlinie, ABI. L 141 vom 11.6.1993) um, der nun durch Artikel 10
der Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004
uber Mérkte fur Finanzinstrumente (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie, 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) zurtickzufiihren, wonach jede nattrliche oder juristische Person, die
beabsichtigt, eine bedeutende Beteiligung zu erwerben, dies zuvor der zustdndigen Behorde
mitzuteilen hat. Satz 2 bestimmt, dass mit der Anzeige Angaben zur Héhe der Beteiligung und
zur Beurteilung der Zuverlassigkeit des Erwerbers zu machen sind. Dies ermdglicht der
Bundesanstalt, festzustellen, ob die beabsichtigte Beteiligung ,,bedeutend* und der potentielle
Erwerber ,,zuverlassig* ist. Satz 3 normiert fiir den Fall, dass die mit der Anzeige gemachten
Angaben nicht ausreichend sind, das Recht der Bundesanstalt, weitere Auskiinfte und
Unterlagen zu verlangen. Satz 4 bestimmt schlieBlich in Anlehnung an Artikel 10 Abs. 3 Satz
2 der Richtlinie 2004/39/EG, dass der Inhaber einer bedeutenden Beteiligung der
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Bundesanstalt anzuzeigen hat, wenn er beabsichtigt, den Betrag seiner bedeutenden
Beteiligung so zu erhthen, dass die Schwellen von 20 Prozent, 33 Prozent oder 50 Prozent
der Stimmrechte oder des Kapitals erreicht oder Uberschritten werden oder dass die
Kapitalanlagegesellschaft unter seine Kontrolle kommit.

Zu Absatz 2

Die Vorschrift normiert in Anlehnung an 8 2c Abs. 1a KWG ein Untersagungsrecht der
Bundesanstalt flr den Fall, dass die in Absatz 1 genannte Person den im Interesse der
Gewadhrleistung einer soliden und umsichtigen Fuhrung der Kapitalanlagegesellschaft zu
stellenden Anspriichen nicht genlgt.

Zu Absatz 3

Die Regelung bestimmt in Anlehnung an 8§ 2c Abs. 1b KWG, dass die Auskunfts- und
Vorlagerechte der Bundesanstalt 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
Finanzmarktrichtlinie) sieht zwar explizit keine Auskunfts- und VVorlagerechte der
Bundesanstalt gegentiber Inhabern bedeutender Beteiligungen vor. Artikel 10 Abs. 6
Richtlinie 2004/39/EG bestimmt jedoch, dass die Mitgliedstaaten vorzuschreiben haben, dass
die zustandige Behorde, falls der Einfluss der in Artikel 10 Absatz 1 Unterabsatz 1 genannten
Personen die umsichtige und solide Geschéftsfuhrung gefahrden kénnte, die erforderlichen
MafRnahmen ergreifen, um diesen Zustand zu beenden. Um dieser Vorgabe Rechnung zu
tragen, ist es erforderlich, dass die Bundesanstalt sich durch entsprechende Auskunfts- und
Vorlagerechte ein Bild tber die Zuverlassigkeit von Inhabern bedeutender Beteiligungen
verschaffen kann. Anderenfalls wére 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) zuriickzufiihren. Danach kann die Bundesanstalt dem Inhaber der
bedeutenden Beteiligung und den von ihm kontrollierten Unternehmen die Austibung der
Stimmrechte untersagen oder eine bereits vollzogene Stimmrechtsaustibung flr nichtig
erklaren, wenn der Erwerb trotz eines Einspruchs der Bundesanstalt vollzogen wird. Wird die
Ausiibung der Stimmrechte untersagt, kann deren Ausiibung auf einen Treuhander Ubertragen
werden, wenn andernfalls die Arbeitsféahigkeit der Organe der betroffenen
Kapitalanlagegesellschaft beeintréchtigt ware.

Zu Absatz 5
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Die Vorschrift entspricht § 2c Abs. 3 KWG und setzt Artikel 10 Abs. 4 i.V. mit Artikel 60
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 (8§ 3)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 6 (8§ 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 Kapitalanlagegesellschaften folgen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Bei der Aufhebung des Satzes 2 handelt es sich um eine Folgednderung aufgrund des neu
eingefligten Absatzes 1.

Zu Buchstabe b

Zu Absatz 2

In Anlehnung an § 4 KWG bestimmt § 5 Abs. 2, dass die Bundesanstalt in Zweifelsfallen
entscheidet, ob ein inlandisches Unternehmen den Vorschriften des Investmentgesetzes

unterliegt. Die Vorschrift bewirkt lediglich, dass andere Verwaltungsbehorden an die
Entscheidung der Bundesanstalt gebunden sind. Fir die betroffenen Unternehmen bedeutet
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die Regelung keine zusétzliche Belastung, da sie lediglich das \erhaltnis zwischen den
einzelnen Behdrden 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 Fassung unterstellte
Kapitalanlagegesellschaften, die die individuelle Vermdgensverwaltung im Sinne von § 7
Abs. 2 Nummer 1 erbrachten, vollstandig dem Aufsichtsregime des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG). Artikel 5 Abs. 4 der Richtlinie 85/611/EWG in der
Fassung des Artikels 66 der Richtlinie 2004/39/EG sieht hingegen nur eine punktuelle
Anwendbarkeit der Richtlinie 2004/39/EG, namentlich ihrer Artikel 2 Abs. 2 sowie Artikel
12, 13 und 19 vor, soweit die Kapitalanlagegesellschaft Dienst- und Nebendienstleistungen
nach Artikel 5 Abs. 3 Buchstaben a und b der Richtlinie 85/611/EWG erbringt. Um diesen
Umsetzungsuberschuss zu beseitigen, werden nunmehr nur solche Bestimmungen des WpHG
fur anwendbar erklart, die der Umsetzung der genannten Bestimmungen der Richtlinie
2004/39/EG dienen.

Zu Nummer 8 (88 5a und 5b)

Zu 8 5 a (Besondere Aufgaben)

Die Vorschrift verweist auf § 6a KWG, der dazu dient, die Finanzierung des Terrorismus zu
verhindern. Da nicht ausgeschlossen werden kann, dass auch die einer
Kapitalanlagegesellschaft anvertrauten Anlagegelder der Finanzierung des Terrorismus
dienen, ist die Vorschrift in das Investmentgesetz zu tibernehmen.

Zu 8 5 b (Verschwiegenheitspflicht)

Die Vorschrift regelt die Verschwiegenheitspflicht der bei der Bundesanstalt und der
Deutschen Bundesbank Beschaftigten und von ihnen beauftragten Personen und setzt damit
Artikel 50 Abs. 2 Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) um.

Zu Nummer 9 (8§ 6)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa
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Die Anderungen in Satz 1 sind redaktionelle Anderungen.
Zu Doppelbuchstabe bb

Die Vorschrift stellt klar, dass Kapitalanlagegesellschaften Institute im Sinne des
Geldwaschegesetzes sind.

Zu Buchstabe b
Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.
Zu Buchstabe c

Zur Verbesserung des Anlegerschutzes wird die Corporate Governance gestarkt. Nach Absatz
3 soll der Aufsichtsrat die Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleisten. Die Einfuhrung
einer gesetzlichen Verpflichtung, mindestens ein unabhangiges Mitglied in den Aufsichtsrat
einer Kapitalanlagegesellschaft aufzunehmen, tragt dieser VVorgabe in besonderem Malie
Rechnung. Die Unabhangigkeit des Aufsichtsratmitgliedes von den Aktiondren, den mit ihnen
verbundenen Unternehmen und den Geschéftspartnern der Kapitalanlagegesellschaft ist
insbesondere als wirtschaftliche Unabhangigkeit zu verstehen. Wirtschaftliche
Unabhangigkeit ist regelmélig anzunehmen, wenn die Einnahmen des Aufsichtsratmitgliedes
aus seiner Tatigkeit flr einen Aktionér, ein mit ihm verbundenen Unternehmen oder einen
Geschéftspartner der Kapitalanlagegesellschaft in den letzten vier Jahren vor seiner
Bestellung im Mittel 30 Prozent seiner Gesamteinnahmen nicht tiberschritten haben. Bei den
verbundenen Unternehmen handelt es sich um verbundene Unternehmen im Sinne des 8§ 15
des Aktiengesetzes. Unter Geschéftspartnern sind natlrliche oder juristische Personen zu
verstehen, zu denen Geschaftsbeziehungen jeglicher Art unterhalten werden. Auf die Dauer
oder den Umfang der Geschaftsbeziehungen kommt es nicht an. Steht das
Aufsichtsratmitglied in wirtschaftlicher Abhangigkeit von der Kapitalanlagegesellschaft, in
dessen Aufsichtsrat das Mitglied sitzt, sind die Grinde fir die Auswahl dieses
Aufsichtsratmitgliedes nachvollziehbar zu dokumentieren.

Zu Buchstabe d

Die Anfiigung des Absatzes 5 folgt aus der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft. Auf
diese Weise ist sichergestellt, dass Kapitalanlagegesellschaften, die nach § 7 Abs. 2 Nummer
4 Depots fuhren durfen, weiterhin insbesondere von den Vorschriften iber den
automatisierten Abruf von Kontoinformationen erfasst werden.
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Zu Nummer 10 (8§ 7)

Zu Buchstabe a

Die Regelung dient der Klarstellung. Sie entspricht der bisherigen Verwaltungspraxis der
Bundesanstalt.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Streichung dient der Anpassung an die Neufassung von 8 1 Abs. 11 KWG durch die
Umsetzung der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID oder Finanzmarktrichtlinie). Sie erweitert die
Anlagemdglichkeiten von Kapitalanlagegesellschaften im Rahmen der individuellen
Portfolioverwaltung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Mit Einfihrung der Nummer 6a wird klargestellt, dass eine Kapitalanlagegesellschaft
gegeniber Anlegern auch Mindestzahlungszusagen sowohl im Rahmen der Verwaltung sog.
Garantiefonds als auch im Rahmen der individuellen Vermégensverwaltung nach § 7 Abs. 2
Nummer 1 und des Depotgeschéfts nach § 7 Abs. 2 Nummer 4 abgeben kann. Bei einem sog.
Garantiefonds handelt es sich nicht um einen eigenen Sondervermdgenstypus. Vielmehr kann
jedes richtlinien- oder nichtrichtlinienkonforme Sondervermdgen als sog. Garantiefonds
ausgestaltet werden, indem bereits bei Ausgabe der Anteile mit der Mindestzahlungszusage
ein Mindestriicknahmepreis festgelegt wird. Bei der Verwaltung sog. Garantiefonds muss die
Mindestzahlungszusage jedoch nicht an die Riickgabe von Anteilen geknupft sein und kann
auch flr bestimmte oder bestimmbare Termine unabhédngig von einer Riickgabe von Anteilen
durch Anleger erfolgen. Mit der Abgabe einer Mindestzahlungszusage im Rahmen der
individuellen Vermdégensverwaltung und des Depotgeschaftes sichert die
Kapitalanlagegesellschaft eine bestimmte Wertentwicklung des Gesamtwertes der von ihr
verwalteten und in einem Depot verwahrten Anteile zu. Dabei handelt es sich um Anteile, die
nach den Vorschriften des Investmentgesetzes oder von einer auslandischen
Investmentgesellschaft ausgegeben worden sind. Die Verwahrung kann auch durch ein
Institut erfolgen, das derselben Institutsgruppe nach § 10a Abs. 1 oder 2 KWG oder derselben
Finanzholding-Gruppe nach § 10a Abs. 3 wie die die Mindestzahlungszusage abgebende
Kapitalanlagegesellschaft angehort. Mit Einflhrung der Nummer 6a ist ein Gewinn an
Klarheit und Rechtssicherheit verbunden, da die Abgabe von Mindestzahlungszusagen bisher
unter § 7 Abs. 2 Nummer 7 subsumiert wurde.
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Zu Nummer 11 (88 7a und 7b)

Zu § 7a (Erlaubnisantrag)

Die Vorschrift entspricht grundsétzlich der Konzeption des § 32 KWG und bestimmt, welche
Unterlagen dem Erlaubnisantrag beizuftigen sind. Sie dient im Wesentlichen der Anpassung
an Art. 5a, 5b und 5f der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie). Lediglich die Pflicht
zur Veroffentlichung der Erlaubnis im elektronischen Bundesanzeiger nach Absatz 4 ist in der
Richtlinie 85/611/EWG nicht vorgesehen. Diese ist in das Investmentgesetz aufzunehmen, da
sie — neben der Information der Offentlichkeit — den Kapitalanlagegesellschaften hilft, sich
vom grauen Kapitalmarkt klar abzugrenzen.

Nicht in 8 7a aufgenommen wurden die in § 32 Abs. 1 Satz 2 Nummer 6d und 6e, Satz 3 und
Abs. 3 KWG enthaltenen Regelungen. Nach § 32 Abs. 1 Nummer 6d und 6e KWG sind dem
Erlaubnisantrag die Jahresabschliisse und die konsolidierten Konzernabschlisse der drei
letzten Geschéftsjahre nebst Prifungsberichten beizufugen, sofern die Inhaber bedeutender
Beteiligungen diese Abschlusse zu erstellen haben. Die Vorschrift verursacht einen
erheblichen Birokratieaufwand, ohne jedoch aus aufsichtsrechtlicher Sicht geboten zu sein.
Die Unterlagen kénnen von der Bundesanstalt jederzeit nachgefordert werden, wenn die
Angaben des Antragstellers zur Beurteilung der Zuverlassigkeit des Inhabers der bedeutenden
Beteiligung Anhaltspunkte fur dessen Unzuverlassigkeit ergeben. Es ist nicht erforderlich,
dass dem Antrag diese Unterlagen von vornherein beigefligt werden. § 32 Abs. 1 Satz 3 KWG
bestimmt, dass die dem Erlaubnisantrag beizufligenden Unterlagen durch Rechtsverordnung
nach § 24 Abs. 4 KWG naher zu bestimmen sind. Die Vorschrift wird zum Zwecke der
Entblrokratisierung nicht in das Investmentgesetz tibernommen. Die Ausgestaltung der nach
Abs. 1 einzureichenden Unterlagen kann durch die Verwaltungspraxis der Bundesanstalt
konkretisiert werden. Schlie3lich wird § 32 Abs. 3 KWG, der fur Kapitalanlagegesellschaften
insoweit relevant ware, soweit sie die Individualportfolioverwaltung nach § 7 Abs. 2 Nummer
1 erbringen, nicht in das Investmentgesetz tibernommen, da die Anhérung der
Entschédigungseinrichtung vor der Erteilung der Erlaubnis das Erlaubnisverfahren unnétig in
die Lange ziehen wiirde, ohne dass ersichtlich ist, inwieweit sie neue — der Bundesanstalt
noch unbekannte — Erkenntnisse bringen koénnte.

Zu 8 7 b (Versagung der Erlaubnis)
Die Vorschrift regelt die Voraussetzungen, unter denen die Erlaubnis zu versagen ist. Mit den

Neuregelungen werden die Bestimmungen an Artikel 5a, 5b und 5f der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) angepasst.
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Zu Nummer 12 (8 8)

Zu Buchstabe aund b

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe c

Durch diese Vorschrift wird der Verweis auf 8 33a KWG, der derzeit noch in § 18 enthalten
ist, aus systematischen Grunden in den neuen Absatz 2 aufgenommen.

Zu Nummer 13 (9)

Zu Buchstabe a und b

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe c

Die Einfugung der Nummer 4 dient der Anpassung an Artikel 5 h Satz 3 Buchstabe ¢ der
geédnderten Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie).

Zu Nummer 14 (8§ 9a)

Mit der neu eingefligten VVorschrift erfolgt eine Anpassung an Artikel 5f Satz 2 Buchstabe a
sowie Artikel 21 Abs. 1 Satz 1 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie). Nach
bisheriger Rechtslage gingen die vorgenannten Bestimmungen in § 25a Abs. 1 KWG auf, der
auf Kapitalanlagegesellschaften aufgrund ihrer Eigenschaft als Kreditinstitut anwendbar war.
Aufgrund der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft sind Artikel 5f Satz 2 sowie Artikel
21 Abs. 1 Satz 1 der Richtlinie 85/611/EWG im Investmentgesetz umzusetzen.

Zu Nummer 15 (8§ 10)

Die durch den bisherigen § 10 begriindeten gesetzlichen Meldepflichten stellen eine
erhebliche burokratische Belastung der Kapitalanlagegesellschaften dar, die bei auslandischen
Mitbewerbern nicht besteht. Um dem Ziel der Entbirokratisierung zu entsprechen, ist

vorgesehen, in Zukunft der Depotbank die Kontrolle der Einhaltung der Anlagegrenzen und
Anlagegrundsétze zu ubertragen. Daflr hat sie die entsprechenden organisatorischen
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Vorkehrungen zu treffen. Diese Neuregelung stellt die Kontrolle der Einhaltung der
Anlagegrenzen und Anlagegrundsatze effektiver und mit einem geringeren administrativen
Aufwand sicher.

Zu Nummer 16 (8 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
Investmentaktiengesellschaften gleichgestellt, die nach § 97 Abs. 1 Nummer 1 mit einem
Anfangskapital von mindestens 300 000 Euro ausgestattet sein miissen. Die Absenkung dient
zugleich der Anpassung an die VVorgaben der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie).

Zu Doppelbuchstabe bb

Als Folge der Anderung Doppelbuchstabe aa wird die BezugsgroRe fiir die Berechnung der
Kapitalerhohung von 3 Milliarden Euro auf 1,125 Milliarden Euro abgesenkt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Mit den neu eingefligten Satzen 2 und 3 wird die Kapitalanlagegesellschaft in Einklang mit
Art. 5a Abs. 1 Buchstabe a 4. Spiegelstrich der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
von der Pflicht zur Kapitalerhéhung nach Satz 1 Nummer 2 bis zu einer H6he von 50 Prozent
befreit, wenn sie tber eine von einem Kreditinstitut oder einem Versicherungsunternehmen
gestellte Garantie in derselben Hohe verfiigt.

Zu Buchstabe b

Die Vorschrift regelt die Voraussetzungen fir die Anwendbarkeit des § 10 Abs. 1 Satz 1 KWG.
Nach dem neuen Absatz 4 muss eine Kapitalanlagegesellschaft angemessene Eigenmittel
vorhalten, wenn sie nach § 7 Abs. 2 Nummer 6a Mindestzahlungszusagen im Rahmen der
Verwaltung sog. Garantiefonds oder Fondsdepots oder nach 8 1 Abs. 1 Nummer 3
Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz (AltZertG) bei Abschluss von
Altervorsorgevertrdgen nach dem AltZertG abgibt. Um zu gewaéhrleisten, dass
Kapitalanlagegesellschaften im Interesse der Erfullung ihrer Verpflichtungen gegentber ihren
Glaubigern auch nach Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft angemessene Eigenmittel
vorhalten, verweist die Vorschrift auf § 10 Abs. 1 Satz 1 KWG.
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Zu Nummer 17 (§ 12)
Zu Buchstabe a
Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflichten dient dem Blrokratieabbau. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darliber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.
Zu Buchstabe b
Die Streichung bewirkt eine Anpassung an die schon praktizierte Verwaltungspraxis, die
durch Punkt B | 2 der ,,CESR’s Guidelines for supervisors regarding the transitional
provisions of the amending UCITS Directives (2001/107/EC and 2001/108/EC), Ref. 04-
434b, bestatigt wurde.
Zu Buchstabe ¢
Zu Doppelbuchstabe aa und bb
Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflichten dient dem Blrokratieabbau. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darliber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.
Zu Nummer 18 (§ 13)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgeanderung, die aus der Konzentration der Aufsichtsaufgaben bei
der Bundesanstalt folgt.

Zu Buchstabe b

Die Streichung bewirkt eine Anpassung an die schon praktizierte Verwaltungspraxis, die
durch Punkt B | 2 der ,,CESR’s Guidelines for supervisors regarding the transitional
provisions of the amending UCITS Directives (2001/107/EC and 2001/108/EC)*, Ref. 04-
434b, bestatigt wurde.

Zu Buchstabe ¢
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Zu Doppelbuchstabe aa

Bei den Anderungen handelt es sich im Wesentlichen um redaktionelle Anpassungen.
Dariuber 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 fur den Fall fir 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 Konzentration der Aufsichtsaufgaben bei
der Bundesanstalt folgt.

Zu Doppelbuchstabe cc

Bei den Anderungen handelt es sich im Wesentlichen um redaktionelle Anpassungen.
Daruber hinaus wird der Einklang 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 fur den Fall fir
anwendbar erklart werden, dass grenziiberschreitend 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 (8§ 16)

Die in § 16 vorgenommenen Anderungen dienen der Anpassung an Artikel 5g der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie). Nach 8§ 16 Abs. 1 in seiner bisherigen Fassung durfte die
Kapitalanlagegesellschaft unter den VVoraussetzungen des 8 25a KWG eigene Tétigkeiten
auslagern. Dieser Verweis hatte zur Folge, dass samtliche Anderungen des § 25a KWG auf
die Auslagerung nach § 16 durchschlugen, und zwar auch solche, die tber die in Artikel 5g
der Richtlinie 85/611/EWG vorgesehenen Anforderungen an eine Auslagerung hinausgingen.
Um ein solches Durchschlagen kiinftig zu verhindern, ist der Verweis auf § 25a KWG
gestrichen worden und die in Artikel 5g der Richtlinie 85/611/EWG vorgesehenen
Voraussetzungen fir eine Auslagerung wurden unmittelbar in das Investmentgesetz
aufgenommen.



143 Drucksache 274/07

Zu Nummer 21 (8 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 Aufhebung und dem
Erloschen der Erlaubnis einrdumt, dass die Erlaubnis erlischt, wenn die
Kapitalanlagegesellschaft von ihr nicht innerhalb eines Jahres seit ihrer Erteilung Gebrauch
macht, ausdriicklich auf sie verzichtet oder den Geschéaftsbetrieb, auf den sich die Erlaubnis
bezieht, seit mehr als sechs Monaten nicht mehr ausibt. Soweit die Kapitalanlagegesellschaft
auch tber die Erlaubnis zur individuellen Vermdgensverwaltung nach § 7 Abs. 2 Nummer 1
verfiigt, bestimmt die Vorschrift in Satz 2 entsprechend der Konzeption des § 35 Abs. 1 Satz 2
KWG, dass die Erlaubnis erlischt, wenn die Kapitalanlagegesellschaft nach 8 11 des
Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes von der Entschadigungseinrichtung
ausgeschlossen wird. Das Erloschen der Erlaubnis zum Betreiben der individuellen
Vermogensverwaltung l&sst hingegen die Erlaubnis der Kapitalanlagegesellschaft zum
Verwalten von Sondervermdgen unberuhrt, es sei denn, die Nichtzahlung der Beitrdge an die
Sicherungseinrichtung deutet auf einen grundsatzlichen Missstand in der
Kapitalanlagegesellschaft hin oder lasst Riickschliisse auf die Unzuverlassigkeit ihrer
Geschéftsleiter zu. In diesem Fall kdme die Aufhebung der Erlaubnis zum Betreiben des
Investmentgeschéfts in Betracht.

Zu Absatz 2

Die Vorschrift regelt unter Beriicksichtigung der Artikel 5a, 5d und 5f der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-RIichtlinie) die Voraussetzungen, unter denen die Bundesanstalt die
Erlaubnis aufheben kann.

Zu Nummer 22 (88 17a bis 17c)

Zu § 17a (Abberufung von Geschéftsleitern, Ubertragung von Organbefugnissen auf
Sonderbeauftragte)

Zu Absatz 1
Die Vorschrift bestimmt, dass statt der Aufhebung der Erlaubnis die verantwortlichen

Geschéftsleiter der Kapitalanlagegesellschaft abberufen werden kdnnen. Die Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) sieht zwar die Maoglichkeit der Abberufung von
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Geschéftsleitern 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 Mdglichkeit der
Bundesanstalt zur Bestellung eines Sonderbeauftragten vor. Die Regelung ist erforderlich, um
die Zeit zwischen der Abberufung der alten und der Bestellung der neuen Geschéftsleiter zu
uberbriicken. Im Verhaltnis zu 8 36 Abs. 1a KWG greift die Vorschrift weniger in die Rechte
der betroffenen Kapitalanlagegesellschaften ein, weil sie die Mdglichkeit zur Bestellung eines
Sonderbeauftragten auf einen kurzen Ubergangszeitraum beschrénkt.

Zu 8 17 b (Folgen der Aufhebung und des Erldschens der Erlaubnis; MalRnahmen bei der
Abwicklung)

Die Vorschrift regelt die Folgen der Aufhebung oder des Erldschens 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 Geschéfte anordnen,
Weisungen fur die Abwicklung erteilen oder einen Abwickler bestellen. Die
Abwicklungsanordnung der Bundesanstalt wirkt nach § 38 Abs. 1 Satz 2 KWG wie ein
Auflésungsbeschluss und ist fiir § 38 Abs. 4 relevant.

Zu § 17c (Einschreiten gegen ungesetzliche Geschafte)

Die Vorschrift regelt das Einschreiten gegen das unerlaubte Betreiben des
Investmentgeschéfts, indem sie auf § 37 KWG verweist.

Zu Nummer 23 (§ 18)

8 18 in seiner bisherigen Fassung wurde aus systematischen Griinden in § 8 Abs. 2
aufgenommen.

Zu Absatz 1

Die Deutsche Bundesbank hat die Aufgabe, die Stabilitat des Finanzsystems in Deutschland
sicher zu stellen. Hierfir sollte sie auch wie bisher die Téatigkeit von
Kapitalanlagegesellschaften und Investmentaktiengesellschaften analysieren und eine
Risikoeinschatzung vornehmen. Da die Kapitalanlagegesellschaften kiinftig nicht mehr dem
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Kreditwesengesetz unterliegen und aufgrund der Aufhebung doppelter Informationspflichten
der Deutschen Bundesbank keine Informationen und Unterlagen mehr zukommen lassen
mussen, soll die Regelung in Absatz 1 sicherstellen, dass die Deutsche Bundesbank die fiir
ihre Tatigkeit zwingend erforderlichen Informationen und Unterlagen, die die Bundesanstalt
auf Grundlage dieses Gesetzes erlangt hat und die sich die Bundesbank nicht auf andere
Weise beschaffen kann, von der Bundesanstalt erhélt. Einzelheiten, wie etwa Art und Umfang
der Informationstbermittlung, sollen zwischen Bundesanstalt und Deutscher Bundesbank
einvernehmlich geregelt werden. Dabei ist darauf zu achten, dass nicht erneut blrokratische
Hurden aufgebaut werden, die ein effizientes Verwaltungshandeln der Bundesanstalt und
deren Konzentration auf die risikoorientierte Aufsicht beeintrachtigen.

Zu Absatz 2

Absatz 2 entspricht § 7 Absatz 3 des Gesetzes (iber das Kreditwesen. Durch die Ubernahme
dieser Regelung soll klar gestellt werden, dass Bundesanstalt und Deutsche Bundesbank auch
im Investmentbereich auf diese Art und Weise Informationen auszutauschen haben.

Zu Absatz 3

Absatz 3 entspricht § 7 Absatz 4 und 5 des Gesetzes uber das Kreditwesen. Durch die
Ubernahme dieser Regelung in das Investmentgesetz soll klar gestellt werden, dass
Bundesanstalt und Deutsche Bundesbank auch im Investmentbereich auf diese Art und Weise
Informationen austauschen dirfen. Durch die Bezugnahme in Absatz 3 auf die Absétze 1 und
2 wird klargestellt, dass nur solche personenbezogenen Daten Ubermittelt werden durfen, die
zur Erfillung 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 Aufgabenerfillung erforderlich sind,
und andererseits eine Uberbiirokratisierung verhindert werden.

Zu Nummer 24 (88 19a bis 19I)
Zu 8 19 a (Werbung)

Die Vorschrift bestimmt, dass fur die Werbung der Kapitalanlagegesellschaften § 23 KWG
entsprechend Anwendung findet. Die Regelung umfasst ausschlief3lich die Werbung, die die
Kapitalanlagegesellschaft fiir sich als Dienstleistungsunternehmen unabhéngig von etwaigen,
von ihr verwalteten Investmentvermdégen betreibt. Wirbt dagegen die
Kapitalanlagegesellschaft fiir von ihr verwaltete Investmentvermégen, kommt § 124 Abs. 3
als spezialgesetzliche Norm zur Anwendung.
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8 23 KWG erméchtigt die Bundesanstalt bestimmte Arten von Werbung zu untersagen, um
Missstanden bei der Werbung der Institute zu begegnen. Die Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-
Richtlinie) enthalt keine dem § 23 KWG vergleichbare Generalklausel. In Artikel 35 schreibt
sie lediglich vor, dass jede Werbung, die eine Aufforderung zum Erwerb von Anteilen eines
OGAW enthélt, auf das Vorhandensein von Prospekten hinweisen sowie die Stellen
bezeichnen muss, bei denen diese Prospekte fiir das Publikum erhaltlich 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 Integritat des Finanzsystems ins Investmentgesetz aufzunehmen.

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 Nummer 1 erbringt, die Anleger, die nicht Institute sind, tber die Zugehorigkeit zu
einer Sicherungseinrichtung in geeigneter Weise zu informieren hat. Die Vorschrift trégt
Artikel 5f Abs. 2 zweiter Spiegelstrich der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
Rechnung, der auf die Richtlinie 97/9/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 3.
Mérz 1997 uber Systeme flr die Entschadigung der Anleger (ABI. L 84 vom 26.3.1997, S. 22)
verweist. Artikel 10 der Richtlinie 97/9/EG schreibt vor, dass die Anleger Uber die
Sicherungseinrichtung in leicht verstandlicher Form zu informieren sind. Gegenlber § 23a
KWG lasst § 19b den Kapitalanlagegesellschaften einen gréfieren Spielraum, da sie eine
Informierung in geeigneter Weise ausreichen lasst, und nicht die Informierung im
Preisaushang vorschreibt.

Zu 8§ 19c (Anzeigen)

Die Vorschrift regelt die Anzeigepflichten der Kapitalanlagegesellschaften. Die Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) sieht nur in wenigen Féllen eine explizite Mitteilungspflicht
der Kapitalanlagegesellschaften gegeniiber der zustandigen Aufsichtsbehérde vor und gibt
den Mitgliedstaaten nur allgemein auf, die Einhaltung der Bestimmungen der Richtlinie
85/611/EWG fortlaufend sicherzustellen. Sie bestimmt in Artikel 5d Abs. 1, dass die
zustandigen Behdrden des Herkunftsstaates von einer von ihnen zugelassenen
Verwaltungsgesellschaft verlangen kénnen, dass sie die in Artikel 5
(Zulassungsvoraussetzungen) und Artikel 5a Absétze 1 und 2 (Anfangskapital- und
Eigenmittelanforderungen, enge Verbindungen) enthaltenen Bedingungen fortwahrend erfullt.
Um dieser Vorgabe Rechnung zu tragen, ist es erforderlich, dass die Bundesanstalt im Wege
eines Anzeigesystems laufend uber die nach der Richtlinie 85/611/EWG fur die Zulassung
wesentlichen personellen, organisatorischen, rechtlichen bzw. fur die Eigenmittelanforderung
wesentlichen wirtschaftlichen Veranderungen der Kapitalanlagegesellschaften zeitnah
informiert wird. Zu diesem Zweck begriindet 8 19c¢ entsprechend der Konzeption des § 24
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KWG und unter Berucksichtigung der Vorgaben der Richtlinie 85/611/EWG bestimmte
Anzeigepflichten der Kapitalanlagegesellschaften gegentiber der Bundesanstalt. Anders als §
24 Abs. 4 KWG verzichtet jedoch § 19c auf die Moglichkeit des Erlasses einer
Anzeigenverordnung.

Im Einzelnen gilt:
Zu Absatz 1

Nummer 1 und 2 begriinden Anzeigepflichten beim Wechsel der Geschéftsleiter der
Kapitalanlagegesellschaft und bertcksichtigt 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 Beteiligung an einem anderen Unternehmen vor. Die Anzeige ist erforderlich,
um sicherzustellen, dass die Kapitalanlagegesellschaften nicht gegen 8 7 Abs. 3 verstolien.

Nach Nummer 4 ist die Anderung der Rechtsform anzuzeigen. Da die Rechtsform der
Kapitalanlagegesellschaft nach § 6 Abs. 1 Satz 2 konstitutiv flr die Zulassung der
Kapitalanlagegesellschaft ist, muss die Bundesanstalt tiber eine etwaige Anderung der
Rechtsform friihzeitig in Kenntnis gesetzt werden.

Nummer 5 schreibt eine Anzeigepflicht bei der Absenkung der Eigenmittel unter die in § 11
vorgesehenen Schwellen vor und trégt damit den Vorgaben in Artikel 5d Abs. 1 Satz 2 der
OGAW-Richlinie Rechnung.

Nummer 6 dient der Unterrichtung der Bundesanstalt tiber organisatorische Verdnderungen
einer Kapitalanlagegesellschaft.

Nummer 7 schreibt vor, dass die Einstellung des Geschéaftsbetriebes angezeigt wird. Damit
wird der Bundesanstalt ermdglicht, festzustellen, ob eine Erlaubnis nach 8 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 tber die bevorstehende Auflésung einer
Kapitalanlagegesellschaft informiert wird. Die Vorschrift ist insbesondere im Hinblick auf die
in den 88 38 ff. vorgesehenen Rechtsfolgen von Bedeutung.

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. mit Artikel 10 Abs. 5 der Richtlinie 2004/39/EG
(MiFID oder Finanzmarktrichtlinie) um.
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Nach Nummer 10 muss eine Kapitalanlagegesellschaft die Absicht, sich mit einer anderen
Kapitalanlagegesellschaft zu vereinigen, anzeigen. Die Richtlinie 85/611/EWG sieht fur den
Fall der Fusion zweier Kapitalanlagegesellschaften keinerlei Regelungen vor. Da die Fusion
zweier Kapitalanlagegesellschaften die Frage aufwirft, ob und inwieweit die Erlaubnis zur
Verwaltung von Sondervermdgen von der tbertragenden auf die Gibernehmende
Kapitalanlagegesellschaft Gibergeht, muss die Bundesanstalt tiber eine bevorstehende Fusion
frihzeitig in Kenntnis gesetzt werden.

Zu Absatz 2

Nummer 1 schreibt eine j&hrliche Anzeigepflicht der Kapitalanlagegesellschaften hinsichtlich
der an ihr bedeutend beteiligten Inhaber vor und setzt damit Artikel 5e Abs. 1 i.V. mit 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 j&hrlichen Anzeige der Errichtung,
Verlegung und Schlielung von inldndischen Zweigniederlassungen und dient der
Unterrichtung der Bundesanstalt tiber organisatorische Veranderungen 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
Verbindungen jéhrlich anzuzeigen sind.

Zu Absatz 3

Die Vorschrift regelt die personlichen Anzeigepflichten der Geschéftleiter einer
Kapitalanlagegesellschaft gegeniiber der Bundesanstalt, indem sie auf § 24 Abs. 3 KWG
verweist. Die Regelung ist im Hinblick auf § 9 Abs. 3, der Artikel 5 f Abs. 1 b 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 tiber die Tatigkeit der Geschéftsleiter einer Kapitalanlagegesellschaft bei und
die unmittelbaren Beteiligungen an einem anderen Unternehmen informiert werden. Dies
geschieht, indem diese nach Absatz 3 i.V. mit § 24 Abs. 3 KWG zu einer entsprechenden
Anzeige gegentber der Bundesanstalt personlich verpflichtet werden. Nur so kann die
Bundesanstalt rechtzeitig sich abzeichnenden Interessenkonflikten mit geeigneten
Mafnahmen entgegen wirken.

Zu § 19d (Jahresabschluss, Lagebericht und Prifungsbericht)
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Die Vorschrift regelt die Anwendbarkeit des 8 26 KWG. Die Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) verpflichtet die Kapitalanlagegesellschaften lediglich, fur jedes
Sondervermdgen einen von einem Abschlussprufer zu prifenden Jahresbericht sowie einen
Halbjahresbericht zu erstellen und diese der zustandigen Aufsichtsbehérde vorzulegen (vgl.
Artikel 28 Abs. 5 und 6, Artikel 31 und 32 der Richtlinie 85/611/EWG sowie 88§ 44, 45). Eine
Pflicht zur VVorlage von einem institutsspezifischen Jahresabschluss, Lagebericht und
Prifungsbericht nach 88 26 ff. KWG enthdlt die Richtlinie 85/611/EWG nicht. Der
Jahresabschluss und Priifungsbericht gewahren jedoch einen vertiefenden Einblick in die
wirtschaftlichen Verhéltnisse der Kapitalanlagegesellschaft und sind aus aufsichtsrechtlicher
Sicht unverzichtbar. Die entsprechenden Bestimmungen des KWG werden daher in das
Investmentgesetz bernommen. § 19d entbindet die Kapitalanlagegesellschaften dartiber
hinaus von der Pflicht, die in § 26 KWG genannten Rechnungslegungsunterlagen bei der
Deutschen Bundesbank einzureichen. Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient
der Entbirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren dariber
hinaus davon, dass die Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.
Mit dem Wegfall der Kreditinstitutseigenschaft unterliegen Kapitalanlagegesellschaften nicht
mehr den institutsspezifischen Rechnungslegungsvorschriften der 8§ 340 ff. HGB, die auf
Industrieunternehmen ausgerichtet sind. Um den Besonderheiten des Geschéftszweiges
Rechnung zu tragen, sollen auch weiterhin die fir Kreditinstitute geltenden
Rechnungslegungsvorschriften Anwendung finden.

Zu 8 19e (Bestellung des Abschlusspriifers in besonderen Fallen)

Die Vorschrift bestimmt die Anwendbarkeit des § 28 KWG und wird aus den zu § 19d
erlauterten Griinden in das Investmentgesetz ibernommen. § 19e entbindet die
Kapitalanlagegesellschaften dartiber hinaus von der Pflicht, der Deutschen Bundesbank die
Bestellung des Abschlussprifers unverzuglich anzuzeigen. Die Aufhebung der doppelten
Anzeigepflicht dient der Entburokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften
profitieren dartiber hinaus davon, dass die Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution
wahrgenommen wird.

Zu § 19f (Besondere Pflichten des Abschlussprifers)

Die Jahresabschlusspriifung wird zusammen mit den bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnissen und Erfahrungen des Abschlussprifers auch fur Aufsichtszwecke genutzt.
Entsprechend der Konzeption des § 29 KWG werden dem Abschlusspriifer nach Abs. 1 und 2
zusatzliche Prifungs- und Berichtspflichten auferlegt, die Uber die gesetzliche Pflichtprifung
des Jahresabschlusses und Lageberichts nach HGB hinausgehen und
investmentaufsichtsrechtlichen Zwecken dienen. Nach Absatz 1 hat die Prufung die
wirtschaftlichen Verhaltnisse der Kapitalanlagegesellschaft sowie insbesondere die Einhaltung
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der Anzeigepflichten nach 8§ 12 und 19c sowie der allgemeinen Verhaltens- und
Organisationspflichten, Eigenmittel- und Auslagerungsanforderungen nach 88 9, 9a, 11 und 8
16 zum Gegenstand. Nach Abs. 2 hat der Prifer ferner zu prufen, ob die
Kapitalanlagegesellschaft ihren Verpflichtungen nach dem Geldwéschegesetz nachgekommen
ist. Die Nebendienstleistungen nach § 7 Abs. 2 sind gesondert zu priifen. Erbringt die
Kapitalanlagegesellschaft Haupt- und Nebendienstleistungen im Sinne des 8§ 7 Abs. 2 Nr. 1, 3
und 4, so umfasst die Priifung auch die Einhaltung der nach 8 5 Abs. 1 zur Anwendung
kommenden Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes. Die in den Absatzen 1 und 2
enthaltene Aufz&hlung der zu prifenden Normen, auf die sich die Priifung erstrecken muss, ist
im Sinne einer Mindestanforderung zu verstehen. Die Jahresabschlussprifung kann sich auf
alle aus Sicht der Investmentaufsicht erforderlichen Sachverhalte erstrecken und weitere
\Vorgaben zum Inhalt der Prifung und zur Berichterstattung haben. Abs. 2 entbindet den
Abschlussprifer auRerdem von den in 8§ 29 Abs. 3 KWG genannten Pflichten gegentiber der
Deutschen Bundesbank. Die Aufhebung der doppelten Anzeige-, Erlauterungs- und
Mitteilungspflicht dient der Entbirokratisierung. Abs. 3 enthélt zur Konkretisierung der
Mindestanforderugen und der Vorgaben zum Inhalt der Priifung sowie zur Berichterstattung
eine entsprechende Verordnungsermachtigung des Bundesministeriums der Finanzen, die
durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt Gibertragen werden kann.

Zu 8 199 (Auskunfte und Prufungen der Kapitalanlagegesellschaften und an ihr bedeutend
beteiligten Inhaber)

Die Vorschrift regelt die Auskunftspflichten der Kapitalanlagegesellschaften und der an ihnen
bedeutend beteiligten Inhaber sowie die Prifungsrechte der Bundesanstalt und der Deutschen
Bundesbank, indem sie auf § 44 Abs. 1 und 6 KWG verweist. Die Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) sieht zwar explizit keine Auskunfts- und Prifungsrechte der zustandigen
Aufsichtsbehdrden vor. Artikel 49 Abs. 4 Richtlinie 85/611/EWG schreibt jedoch vor, dass
den zustandigen Aufsichtsbehdrden alle zur Erfullung ihrer Aufgaben erforderlichen
Befugnisse Ubertragen werden miissen. Das Recht der Bundesanstalt, Auskiinfte zu verlangen
oder Prifungen vorzunehmen, stellt ein unerlassliches Aufsichtsinstrumentarium dar, um die
Einhaltung der Bestimmungen des Investmentgesetzes durch die Kapitalanlagegesellschaften
oder Inhaber bedeutender Beteiligungen Gberwachen und bei VerstoRen geeignete
GegenmafRnahmen ergreifen zu kdnnen. Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht
dient der Entbirokratisierung. Die beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren
dartiber hinaus davon, dass die Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution
wahrgenommen wird. Soweit die Kapitalanlagegesellschaft Haupt- und
Nebendienstleistungen im Sinne des 8 7 Abs. 2 Nr. 1, 3 und 4 erbringt, erstreckt sich das
Auskunfts- und Prifungsrecht der Bundesanstalt auch auf die Einhaltung der nach 8 5 Abs. 1
anwendbaren Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes.

Zu § 19h (Auskunfte und Prufungen zur Verfolgung unerlaubt betriebener
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Investmentgeschéfte)

Die Vorschrift regelt die Auskunfts- und Prufungsrechte der Bundesanstalt zur Verfolgung
unerlaubt betriebener Geschafte im Sinne des § 17c, indem sie auf 8 44c KWG verweist. Die
Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der Entblrokratisierung. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darlber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.

Zu 8 19i (MaRnahmen bei unzureichenden Eigenmitteln)

Die Vorschrift bestimmt entsprechend der Konzeption des 8 45 KWG, dass die Bundesanstalt
insbesondere Entnahmen durch die Inhaber oder Gesellschafter der Kapitalanlagegesellschaft
und die Ausschittung von Gewinnen untersagen oder beschréanken kann, wenn die
Eigenmittel der Kapitalanlagegesellschaft den Anforderungen des § 11 nicht mehr genlgen.
Die Vorschrift greift im Verhaltnis zur Erlaubnisaufhebung weniger in die Rechte der
Kapitalanlagegesellschaften ein und ermdéglicht der Bundesanstalt, Entwicklungen entgegen
zu wirken, welche die Erfullung der Verpflichtungen der Kapitalanlagegesellschaft gegentber
ihren Glaubigern gefédhrden kdnnten.

Zu § 19j (Manahmen bei Gefahr)

Die Vorschrift erméchtigt die Bundesanstalt entsprechend der Konzeption des 846 KWG,
geeignete MalRnahmen zur Abwendung von Gefahren zu ergreifen und so einer ansonsten
drohenden Erlaubnisaufhebung entgegenzuwirken.

8 19j verfolgt zwei Zielrichtungen. Zum einen dient er dem Schutz von Glaubigerinteressen,
zum anderen der Effektivitat der Aufsicht insgesamt. Soweit der Schutz von
Glaubigerinteressen betroffen ist, sind zwar wegen der §8 30, 31 die Anspriiche der
Anteilinhaber gegeniber der Kapitalanlagegesellschaft weitgehend abgesichert. Die sich aus §
19j ergebende Malinahmenbefugnis der Bundesanstalt zum Schutze der Glaubigerinteressen
wird jedoch insbesondere relevant, wenn die Kapitalanlagegesellschaft sog. Garantiefonds
auflegt, Rickzahlungszusagen nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz abgibt,
Leveragegeschafte nach 88 51 Abs. 2, 112 Abs. 1 Nummer 1 eingeht oder sich gegenuber
einem Anteilinhaber — z.B. wegen Verletzung vertraglicher Bestimmungen —
schadensersatzpflichtig macht. Neben der Absicherung der Glaubigeranspriche dient die
Vorschrift der Aufsichtseffizienz. Ist z. B. eine wirksame Aufsicht tber eine
Kapitalanlagegesellschaft aufgrund ihrer Einbindung in eine undurchsichtige Konzernstruktur
nicht mehr maéglich, so kann die Bundesanstalt im Vorfeld in das Verhalten der
Kapitalanlagegesellschaft steuernd eingreifen.

Zu 8§ 19k (Insolvenzantrag)
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Die Vorschrift regelt das Verfahren bei einer Insolvenz der Kapitalanlagegesellschaft, indem
sie auf § 46b Abs. 1 KWG verweist. Eine Regelung ist erforderlich, da 8 38 Abs. 3 lediglich
die Rechtsfolgen regelt, die mit Er6ffnung des Insolvenzverfahrens eintreten, ndmlich dass
das Verwaltungsrecht der Kapitalanlagegesellschaft fir die Sondervermdgen erlischt und nach
§ 39 Abs. 1 auf die Depotbank (bergeht. Durch den Verweis auf § 46b Abs. 1 KWG wird
sichergestellt, dass die Bundesanstalt von der Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung der
Kapitalanlagegesellschaft Kenntnis erlangt und dass ferner allein die Bundesanstalt einen
Antrag auf die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens stellen kann.

Zu 8 191 (Unterrichtung der Glaubiger im Insolvenzverfahren)

Die Vorschrift regelt durch den Verweis auf § 46f KWG, wie die Glaubiger der
Kapitalanlagegesellschaft Giber die Eréffnung des Insolvenzverfahrens zu informieren sind.

Zu Nummer 25 (§ 20)
Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine Folgeadnderung, die aus der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft
der Kapitalanlagegesellschaften folgt.

Zu Buchstabe b und d

Es handelt sich um eine Klarstellung. Die Prifung der ordnungsgemélien Wahrnehmung der
Depotbankaufgaben wurde ausdrucklich bisher nur von § 20 Abs. 2 Satz 1 angeordnet, der
sich jedoch nur auf die Priifung von Zweigniederlassungen eines Kreditinstituts im Sinne des
8 53b Abs. 1 Satz 1 KWG bezog. § 29 Abs. 2 Satz 2 KWG, der bisher zur Priifung eines nach
dem KWG zugelassenen Kreditinstituts als Depotbankbank als Rechtsgrundlage
herangezogen wurde, ordnet die Prifung des Depotgeschafts nur allgemein 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 Anwendungsbereich bezogen. Mit der
Klarstellung werden sowohl eine allgemeine und einheitliche Rechtsgrundlage fir die
Prifung der ordnungsgemafien Wahrnehmung der Depotbankaufgaben durch Kreditinstitute
und Zweigniederlassungen als auch eine allgemeine und einheitliche Ermachtigungsgrundlage
flir den Erlass einer entsprechenden Verordnung geschaffen.

Zu Buchstabe ¢
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Zu Doppelbuchstabe aa und bb

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen als Folge der Buchstaben b und d.
Zu Doppelbuchstabe cc

Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflichten dient dem Birokratieabbau. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darlber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.

Zu Doppelbuchstabe dd

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen als Folge der Buchstabe b und d.

Zu Nummer 26 (§ 21a)

8§ 21a steht im engen sachlichen Zusammenhang mit dem neu geschaffenen § 43a. Um die
durch eine Vorausgenehmigung gewonnene zeitliche Beschleunigung des
Genehmigungsverfahrens nicht zu vereiteln, bestimmt die Vorschrift, dass in diesen Fallen
die Auswahl der Depotbank ebenfalls im VVoraus genehmigt werden kann.

Zu Nummer 27 (8§ 22)

Nach 8 9 Abs. 2 Nummer 1 und § 22 Abs. 1 Satz 1 handeln sowohl die Depotbank als auch
die Kapitalanlagegesellschaft bei Ausubung ihrer Tatigkeiten ausschlief3lich im Interesse der
Anleger. Die Depotbank hat hierzu nach § 27 unter anderem eine Kontrollfunktion in Bezug
auf die Einhaltung wesentlicher Vorschriften des Investmentgesetzes auszudiben.
Interessenkonflikte zwischen der Depotbank und der Kapitalanlagegesellschaft miissen daher
ausgeschlossen sein, damit die Depotbank und die Kapitalanlagegesellschaft die ihnen jeweils
zugewiesenen Aufgaben ordnungsgemanl wahrnehmen kdnnen. Es soll beispielsweise
gewaéhrleistet sein, dass bei Zugehorigkeit der Depotbank und der Kapitalanlagegesellschaft
zu demselben Konzern im Interesse der Anleger die ordnungsgemaRe Wahrnehmung der
Kontrollfunktion durchgéngig sichergestellt ist und im Rahmen der Geschaftsbeziehungen
zwischen der Depotbank und der Kapitalanlagegesellschaft nicht Bedingungen vereinbart
werden, die von denen abweichen, die voneinander unabhéngige Dritte unter gleichen oder
ahnlichen Verhaltnissen vereinbart hatten. 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 VVorschriften wird verzichtet und ihre
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konkrete Ausgestaltung der Selbstregulierung durch die Branche uberlassen. Die Einhaltung
dieser VVorschriften ist von einer bis auf Ebene der Geschéaftfihrung unabhangigen Stelle zu
uberwachen.

Zu Nummer 28 (§ 24)

Zu Buchstabe a

Es gibt ein Bedirfnis der Praxis, bei der Verwahrung von Wertpapieren nicht mehr zwischen
inlandischen und auslandischen Wertpapieren zu unterscheiden. Die Beschrankung der
Verwahrung inléndischer, nicht im Ausland gehandelter Wertpapiere auf eine
Wertpapiersammelbank oder einen anderen inlandischen Verwahrer wird deshalb gedndert.
Der Depotbank wird nunmehr die Mdglichkeit eingeraumt, die Wertpapiere sowohl bei einer
inlandischen als auch einer ausléandischen Bank verwahren zu lassen.

Zu Buchstabe b

Der bisherige Satz 3 ist durch die vorgenommene Anderung von Satz 2 inhaltlich tiberholt
und wird aus diesem Grund aufgehoben.

Zu Nummer 29 (8§ 25)

Es handelt sich um redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 30 (8§ 26)

Es handelt sich um redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 31 (8§ 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 Buchstabe b und ¢
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Es handelt sich um Folgednderungen zu Buchstabe d.

Zu Buchstabe d

Die neue Nummer 5 verpflichtet die Depotbank, die Ubereinstimmung mit den
Anlagegrundsétzen und die Einhaltung der fur das jeweilige Sondervermdégen geltenden
Anlagegrenzen zu kontrollieren. Sie hat hierfiir die angemessenen organisatorischen
Vorkehrungen vorzuhalten. Gegentiber der bisherigen Rechtslage ergibt sich hierdurch kein
Mehraufwand fur die Depotbank, da sie bereits nach der Prifungsberichtsverordnung in ihrer
bisherigen Fassung zur Kontrolle der Anlagegrenzen und Anlagegrundsétze 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 Anlagegrundsétze und
der Anlagegrenzen sicherzustellen.

Zu Nummer 32 (8§ 28)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 33 (§ 31)

Zu Buchstabe a

Die Ausnahme fiir Sondervermdgen nach § 112 Abs. 1 Satz 2 Nummer 1 war zu eng. Auch
im Rahmen von Leerverkaufen nach § 112 Abs. 1 Satz 2 Nummer 2 bedarf es der
Zuléssigkeit von Verpfandungen und Belastungen von Wertpapieren des Sondervermdgens.
Ausdriicklich ausgenommen wird nunmehr auch das Wertpapierdarlehen, flr das einem
Prime Broker blicherweise Gegenstédnde aus dem Sondervermdgen als Sicherheit Ubertragen
werden. Im Ubrigen handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung ist redaktioneller Art.

Zu Doppelbuchstabe bb

Bislang war nicht ausdriicklich geregelt, ob das Aufrechnungsverbot des 8 31 Abs. 6 auf eine
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Aufrechnungsabrede zwischen den bezeichneten Parteien (sogenanntes ,,close out netting®)
anzuwenden ist. Durch die Neuregelung wird festgelegt, dass das Aufrechnungsverbot des 8§
31 Abs. 6 nicht gilt bei Netting-Vereinbarungen mit einem Prime Broker im Zusammenhang
mit sdmtlichen von diesem erbrachten Leistungen unter Berticksichtigung eines etwaigen
Nutzungsrechts.

Zu Nummer 34 (8§ 32)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 35 (8§ 34)
Zu Buchstabe a

Mit der Anderung wird einem Praxisbedirfnis entsprochen, die Anteilklassen auch
hinsichtlich der Mindestanlagesumme sowie weiterer Ausgestaltungsmerkmale zu
differenzieren. Hierdurch wird eine groRere Flexibilitat bei der Verwaltung von
Sondervermdgen erreicht, so dass starker den Anlegerinteressen entsprochen werden kann.

Zu Buchstabe b

Der neu eingefligte 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 kénnen und eine Kostenbelastung zu Lasten anderer Teilfonds nicht zul&ssig
ist. Jeder Teilfonds ist nicht nur organisatorisch, sondern auch vermdgensrechtlich
eigenstandig. Entsprechend hat die Kostenbelastung separat fur jeden Teilfonds zu erfolgen.
Formal handelt es sich bei einem Teilfonds um ein aufsichtsrechtlich eigenstéandiges
Sondervermdgen. Da die Vertragsbedingungen eines Sondervermdgens
genehmigungsbedurftig, gilt Entsprechendes auch fur Teilfonds. Der neu gefasste Satz 3
enthélt diese Klarstellung.

Zu Buchstabe ¢

Absatz 2a konkretisiert auf Basis des bisherigen Absatz 2 Satz 2 die strenge vermdgens- und
haftungsrechtliche Separierung der Teilfonds, die nicht nur im Verhéltnis der Anleger
untereinander gilt, sondern auch gegeniiber Dritten. Unverandert bleibt, dass ein
Sondervermdgen (auch als Teilfonds) keine eigene Rechtspersonlichkeit hat. Satz 5 entspricht
dem bisherigen Absatz 2 Satz 3.
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Zu Buchstabe d

Mit Anderung des Absatzes 1 Satz 3 werden Aufgaben stirker auf die Bundesanstalt
verlagert. Die Anderung dient dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 36 (8§ 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 starker auf die Bundesanstalt
verlagert. Die Anderung dient dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 37 (8 37)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Konzentration der
Aufsichtsaufgaben allein bei der Bundesanstalt.

Zu Nummer 38 (8§ 40)

Zu Buchstabe aund b

Die Wahl eines anderen Ubertragungsstichtages soll die Zusammenlegung von Fonds
erleichtern. Wird ein anderer Ubertragungsstichtag gewahlt, muss ein Zwischenbericht erstellt
werden. Mit der entsprechenden Anwendung des 8 43 Absatz 5 Satz 1 wird klargestellt, dass
fiir Verschmelzungen die gleichen Transparenzanforderungen wie bei der Anderung von
Vertragsbedingungen gelten. Die Fristenregelung von 3 Monaten soll dem Anlegerschutz
Rechnung tragen, wobei im Interesse der Flexibilisierung mit Zustimmung der Bundesanstalt

auch eine kurzere Frist bestimmt werden kann.

Zu Buchstabe ¢
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Mit Einfligung der Sétze 4 und 5 wird 8 40 an 8 14 Abs. 4 InvStG angeglichen, der eine
gleichlautende Regelung enthlt. Die Anderung wirkt sich vor allem fiir bilanzierende
Anleger aus. Mit ihr werden Handelsbilanz und Steuerbilanz angeglichen. Nach der
bisherigen Rechtslage waren in der Handelsbilanz die ausgegebenen Anteile am
ubernehmenden Sondervermdgen mit ihren Anschaffungskosten auszuweisen, in der
Steuerbilanz jedoch weiterhin mit den historischen Anschaffungskosten der Anteile am
ubertragenden Sondervermdgen, da nach 8 14 Abs. 4 InvStG die Ausgabe der Anteile am
ubernehmenden Sondervermdgen an die Anleger des libertragenden Sondervermdgens nicht
als Tausch gilt und die erworbenen Anteile an dem (ibernehmenden Sondervermégen an die
Stelle der Anteile an dem bertragenden Sondervermdogen treten. Diese Regelung wird nun im
Investmentgesetz nachvollzogen, so dass es nach einer Verschmelzung von Sondervermogen
nicht mehr zu einem Auseinanderfallen von Handels- und Steuerbilanz beim Ausweis der
ausgegebenen Anteile am tibernehmenden Sondervermdgen kommt.

Zu Nummer 39 (8 41)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Mit der Anderung des Satzes 3 wird der Begriff der ,, Transaktionskosten* definiert. Nach der
Definition stellen die Transaktionskosten die Summe der innerhalb eines Geschéftsjahres
angefallenen Nebenkosten des Erwerbs und der Kosten der VerauRerung von
Vermdgensgegenstanden fir Rechnung der Sondervermdgens dar; unter den Nebenkosten des
Erwerbs sind die Anschaffungsnebenkosten zu verstehen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Bei der Verwaltung von Immobilien-, Infrastruktur- oder Sonstigen Sondervermdgen kann
eine zusétzliche oder auRerordentliche Verwaltungsgebihr fur den Erwerb, die Verdufl3erung
oder die Verwaltung der in den 88 67 Abs. 1 und 2, 68 Abs. 1 und 90b Abs. 1 Nummer 1 und
2 genannten Vermgdgensgegenstande erhoben werden. Der Begriff der ,,VVerwaltung* dieser
Vermdgensgegenstande ist in diesem Zusammenhang weit zu verstehen, er umfasst
beispielsweise auch BaumaRnahmen, Instandsetzungsmalinahmen oder
Bestandsentwicklungen. Die Erganzung in Absatz 2 Satz 4 schreibt vor, dass die
wirtschaftlichen Auswirkungen der Erhebung einer solchen Gebiihr aus
Anlegerschutzgriinden fortan transparent zu machen sind. Derartige Gebiihren werden
zukiinftig daher mit erfolgsabhangigen Verwaltungsvergitungen im Hinblick auf ihre
Behandlung im Verkaufsprospekt gleichgestellt.
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Zu Buchstabe b

Die Gesamtkostenquote (sog. Total Expense Ratio oder TER) soll dem Anleger mittels
Kennzahlen die bessere Vergleichbarkeit zwischen den Fondsprodukten ermdglichen.
Allerdings beinhaltet die TER ein wesentliches Kostenelement nicht, ndmlich die bei Kauf
und Verkauf der Vermdgensgegenstande durch Fondsmanager entstehenden
Anschaffungsnebenkosten und VerduRerungskosten, die aus dem Fondvermdgen gezahlt
werden. Hierauf wird der Anleger im ausfiihrlichen Verkaufsprospekt zukiinftig hingewiesen.
Bei Publikums-Sondervermdgen missen die Vertragsbedingungen auf3erdem vorsehen, dass
unter Berucksichtigung des Wertes des Sondervermdgens und der Anlegerstruktur die
Benachteiligung von Anlegern durch Transaktionskosten ausgeschlossen ist. Eine
Benachteiligung von Anlegern kann beispielsweise durch eine nicht an den Anlegerinteressen
ausgerichtete hohe Umschlaghaufigkeit des Portfolios entstehen. Mdglich ist auch eine
Benachteiligung durch riicknahmebedingte Transaktionskosten, die durch Riickgabe von
Anteilen mit einem hohen Gesamtwert entstehen kdnnen und sich zu Lasten der in dem
Sondervermdgen verbleibenden Anleger auswirken. Auf VVorgaben zur detaillierten
Ausgestaltung der Vertragsbedingungen wird verzichtet und ihre konkrete Ausgestaltung der
Selbstregulierung durch die Branche tberlassen.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Konzentration der
Aufsichtsaufgaben allein bei der Bundesanstalt.

Zu Buchstaben d und e

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Nummer 40 (§ 42)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken nach § 112 (Single-Hedgefonds) kdnnen auch als
Publikumsfonds aufgelegt werden; ihre Anteile dirfen 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-Sondervermdgen mit
zusatzlichen Risiken (sog. Dach-Hedgefonds) geboten, dass auch bei Single-Hedgefonds nur
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ein ausfuhrlicher Verkaufsprospekt erstellt wird. Erganzt wird die Vorschrift um Verweise auf
Infrastruktur- und Sonstige Sondervermdgen, fur die aufgrund ihrer Besonderheiten ebenfalls
nur ein ausfihrlicher 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 Uber das Widerrufsrecht im Verkaufsprospekt konnte dazu flihren, dass der
Anleger Uber sein Widerrufsrecht nicht informiert wird, weil er beispielsweise auf die
Aushéndigung des Verkaufsprospekts verzichtet. Bei EG-Investmentanteilen war die
Widerrufsbelehrung bereits nach bislang geltender Rechtslage nicht im ausfiihrlichen
Verkaufsprospekt vorgeschrieben. Um sicherzustellen, dass auch bei Haustiirgeschaften mit
Anteilen an in- oder sonstigen auslandischen Investmentanteilen dem Anleger zumindest eine
Widerrufsbelehrung tbermittelt wird, missen zukinftig die auszuh&dndigende Durchschrift
des Antrags auf Vertragsabschluss oder die zu Ubermittelnde Kaufabrechnung eine Belehrung
uber das Widerrufsrecht enthalten. Dies wird nunmehr in 8 121 und nicht mehr in Nummer 17
geregelt.

Zu Buchstabe b
Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der Entbirokratisierung. Die

beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren dartber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.

Zu Nummer 41 (8§ 43)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Durch die Anderung des Absatzes 2 Satz 2 sollen die Rahmenbedingungen fiir die deutsche
Fondsindustrie verbessert werden. Administrative Hemmnisse, die der ziigigen
Markteinfiihrung neuer Produkte entgegenstehen, sollen ohne eine Schmalerung des

Anlegerschutzes moglichst weit zurtickgefuhrt werden. Hierzu gehort die Einfuhrung
gesetzlicher Fristen fur maximale Genehmigungszeiten. Die Genehmigung ist zukunftig
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innerhalb eines Zeitraums von vier Wochen nach Eingang des Genehmigungsantrags zu
erteilen, wenn die Vertragsbedingungen den gesetzlichen Anforderungen entsprechen.
Gleichzeitig wird das Verfahren bei der Vornahme rein formeller Tatigkeiten gestrafft, so
dass verstarkt die Mdglichkeit zu einer risikoorientierten, materiellen Beaufsichtigung
wahrgenommen werden kann.

Zu Doppelbuchstabe bb

Mit den neu eingefligten Satzen 3 bis 7 erfolgt eine notwendige Vervollstdndigung der
Bestimmungen Uber das Genehmigungsverfahren, die durch die Einfiilhrung maximaler
Genehmigungszeiten gedndert wurden. Der Bundesanstalt wird die Moglichkeit gegeben,
angemessen auf unvollstdndige oder unsachgerechte Genehmigungsantrége zu reagieren, ohne
mit der gesetzlichen Frist fur die maximale Genehmigungszeit in Konflikt zu geraten. Anders
als Artikel 13 Abs. 2 Satz 2 der Richtlinie 2003/71/EG (Prospektrichtlinie), 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 tiber den
Genehmigungsantrag entscheidet oder die Mitteilung nach Satz 4 nicht abgibt. Grund fir
diese Abweichung ist die vom Investmentgesetz verfolgte Zielrichtung, die anders als das
Wertpapierprospektgesetz bzw. die Richtlinie 2003/71/EG nicht lediglich die Prufung der
Kohérenz und Vollstandigkeit des Prospekts umfasst, sondern auf eine umfassende
Gesellschafts- und Produktaufsicht abzielt.

Aus Grinden der Rechtssicherheit und um dem Antragsteller den Nachweis der
Genehmigung gegeniiber Dritten, z. B. gegentiber Behtrden und Anlegern, zu ermdglichen,
bestimmt Satz 7, dass die Bundesanstalt auf Antrag die Genehmigung und den Zeitpunkt ihrer
Entstehung zu bestatigen hat.

Zu Doppelbuchstabe cc

Die Streichung des Satzes 3 dient der Entburokratisierung.

Zu Doppelbuchstabe dd

Es handelt es sich um eine Folge&nderung, die aus der Streichung des Satzes 3 resultiert.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Verkiirzung der Bekanntmachungsfristen fiir Anderungen von Vertragsbedingungen
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verfolgt das Ziel, der Branche eine schnellere Produktumstellung zu ermdglichen, um sich
zeitnah auf aktuelle Trends an den Mérkten einstellen zu kdnnen. Dies ist letztlich auch zum
Vorteil des Anlegers, da Fondsmanager so schneller auf Trends an den Finanzmarkten
reagieren konnen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Der neu eingefligte Satz 2 gewadbhrleistet, dass die Kapitalanlagegesellschaft ihre in Satz 1 zum
Schutze der Anleger bestehenden Bekanntmachungs- und Umtauschangebotspflichten auch in
den Fallen erfullt, in denen die Genehmigung nach Absatz 2 Satz 5 als erteilt gilt.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung dient dem Biirokratieabbau und der Entlastung der Aufsichtsbehérde. Sie filhrt
zum Wegfall von Genehmigungstatbestanden bei der Bildung neuer Anteilklassen. Es ist
ausreichend, wenn sich aus den Vertragsbedingungen nur die Zulassigkeit der Bildung
unterschiedlicher Anteilklassen ergibt, wenn gleichzeitig die Voraussetzungen beschrieben
werden, unter denen Anteilklassen gebildet werden kénnen. Gleichwohl kénnen nach wie vor
die Vertragsbedingungen die einzelnen gebildeten Anteilklassen aufzahlen und erldutern,
welche Rechte ihnen nach § 34 Abs. 1 Satz 1 zugeordnet werden. Eine ausreichende
Transparenz ist gewéhrleistet, weil § 42 Abs. 1 Satz 3 Nummer 8 vorschreibt, dass die
einzelnen Anteilklassen und ihre Ausgestaltungsmerkmale im ausfihrlichen
Verkaufsprospekt einzeln aufgelistet sowie ausfiihrlich, eindeutig und leicht verstandlich
beschrieben werden.

Zu Buchstabe d

Die Verkiirzung der Bekanntmachungsfristen fiir Anderungen von Vertragsbedingungen und
Kostenklauseln verfolgt das Ziel, der Branche eine schnellere Produktumstellung zu
ermoglichen, um sich zeitnah auf aktuelle Trends an den Mérkten einstellen zu kénnen.

Zu Nummer 42 (8§ 43a)
Zu Absatz 1

Um den Investmentstandort attraktiver zu gestalten, schafft 8 43 a Abs. 1 die Mdglichkeit zur
Erteilung von Vorausgenehmigungen bei richtlinienkonformen Sondervermégen und tragt
damit zur Vereinfachung und Beschleunigung des Genehmigungsverfahrens bei. Die
Vorschrift soll insbesondere das Genehmigungsverfahren fur Standardprodukte
beschleunigen. Genehmigt werden nicht die konkreten Vertragsbedingungen zur Auflegung
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eines richtlinienkonformen Sondervermdgens, sondern Musterklauseln, aus denen die
Gesellschaft die Vertragsbedingungen spater auswéhlen und erstellen kann. Die Vorschrift
ermoglicht die Auflegung von beliebig vielen Sondervermdgen, sofern die
Vertragsbedingungen ausschliellich aus den genehmigten Musterklauseln bestehen. Durch
den Verweis auf 8 43 Abs. 2 Satze 7 bis 9, Abs. 4 und 6 wird sichergestellt, dass die fir die
Genehmigung von Vertragsbedingungen vorgesehenen Anforderungen 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 Kapitalanlagegesellschaft dieses bei der Bundesanstalt anzeigen und die
Vertragsbedingungen sowie den vereinfachten und ausfuhrlichen Verkaufsprospekt
einreichen. Die Bundesanstalt kann prifen, ob die Vertragsbedingungen ausschlie3lich aus
den genehmigten Musterklauseln bestehen sowie der gewahlte Fondsname im Einklang mit
den Anforderungen des § 4 Abs. 1 steht, um ggfs. bei einem VerstoR geeignete
GegenmafRnahmen nach 8 5 zu ergreifen.

Zu Absatz 2

Absatz 2 Satz 1 stellt klar, dass durch die Vorausgenehmigung die nach § 43 zu erteilende
Genehmigung fur die konkreten Vertragsbedingungen von Gesetzes wegen als erteilt gilt.
Voraussetzung hierfur ist, dass die Vorausgenehmigung zum Zeitpunkt der Auflegung des
jeweiligen Sondervermdgens wirksam ist. Ist diese VVoraussetzung nicht erfullt, missen die
Vertragsbedingungen nach § 43 Abs. 2 Satz 1 durch die Bundesanstalt genehmigt werden.
Andert die Kapitalanlagegesellschaft die Musterklauseln, nachdem sie auf deren Grundlage
bereits ein oder mehrere Sondervermégen aufgelegt hatte, so beriihrt dies nach Satz 2
grundsatzlich nicht die einmal nach Satz 1 entstandene Genehmigung. Diese Folge resultiert
bereits aus Satz 1, der fur die Entstehung der Genehmigung auf den Zeitpunkt der Auflegung
des jeweiligen Sondervermdgens abstellt. Etwas anderes gilt nur fiir den Fall, dass die
Anderung der Musterklauseln erfolgt, um einer Anderung der Rechtslage Rechnung zu
tragen. In diesen Féllen 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 Bundesanstalt nach MaRgabe des Absatzes
3 bedarf.

Zu Absatz 3

Absatz 3 regelt das Verfahren bei einer nachtraglichen Anderung der Musterklauseln und der
auf deren Grundlage bereits erstellten Vertragsbedingungen. Geregelt werden vor allem die
Anderungen, die nicht durch eine Anderung der Rechtslage nach Absatz 2 Satz 3 indiziert
sind. Die Vorschrift differenziert zwischen einer Anderung der Musterklauseln einerseits und
der Vertragsbedingungen andererseits. Eine nachtragliche Anderung der Musterklauseln
bedarf stets einer Genehmigung der Bundesanstalt. Bei den Vertragsbedingungen ist zu
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differenzieren: Werden die Vertragsbedingungen geéndert und sind diese Anderungen durch
die genehmigten Musterklauseln abgedeckt, mussen sie nicht durch die Bundesanstalt
genehmigt werden. In diesem Fall geniigt eine bloRe Anzeige der Anderung gegeniiber der
Bundesanstalt. Sind die Anderungen der Vertragsbedingungen nicht von den bereits
genehmigten Musterklauseln abgedeckt, werden z.B. neue von den Musterklauseln
abweichende Bedingungen ins Vertragswerk aufgenommen, bedurfen sie der Genehmigung
der Bundesanstalt.

Zu Absatz 4

Absatz 4 eroffnet die Moglichkeit zur Erteilung von Vorausgenehmigungen auch fur
richtlinienkonforme Umbrella-Konstruktionen, indem er Absatz 1 bis 3 fir entsprechend
anwendbar erklart. Damit kann kiinftig auch fur 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 VeraufRerungsgewinne 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 ermdoglicht dem Anleger den Vergleich der erhaltenen
Ausschittung mit der von der Kapitalanlagegesellschaft beschlossenen Gewinnverwendung.

Zu Buchstabe b
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Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der Entburokratisierung. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren dartber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.

Zu Buchstabe c

Zu Doppelbuchstabe aa

Der Jahresabschluss der Kapitalanlagegesellschaft und der Jahresbericht des
Sondervermdgens mussten nach der bisherigen Regelung von demselben Abschlusspriifer
gepruft werden. Um diese Konzentration des Priifungsgeschaftes aufzuweichen und den
Wettbewerb zu fordern, wird die Pflicht zur Priifung des Jahresberichtes und des
Jahresabschlusses durch denselben Abschlussprifer aufgehoben. Auf die Auswahl und
Bestellung des Abschlussprifers sowie dessen Haftungsbeschrankung sind die VVorschriften
des Handelsgesetzbuches anzuwenden.

Zu Doppelbuchstabe bb

Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der Entbirokratisierung. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darlber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.

Zu Buchstabe d

Im Gleichlauf zur Anderung des Absatzes 5 hebt die Anderung des Absatzes 6 die Pflicht zur

Prufung des Zwischenberichtes sowie des Auflésungsberichtes und des Jahresabschlusses
durch denselben Abschlusspriifer auf.

Zu Buchstabe e

Mit Anderung des Absatzes 7 Satz 1 werden Aufgaben starker auf die Bundesanstalt
verlagert. Die Anderung dient dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 44 (8§ 45)

Zu Buchstabe a

Die Einreichungsfrist fur den Jahresbericht wird an die Vier-Monatsfrist in Art. 27 Abs. 2 der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) angepasst. Damit wird gleichzeitig ein
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Gleichlauf der aufsichtsrechtlichen Regelungen mit dem Investmentsteuergesetz erzielt.

Zu Buchstabe b

Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der Entbirokratisierung. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darlber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.

Zu Nummer 45 (8§ 47)
Zu Buchstabe a und c
Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderungen.
Zu Buchstabe b und d

Nummern 2 und 4 in der bisherigen Fassung lie}en den Erwerb von Wertpapieren, die
aullerhalb 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 Vertragsbedingungen vorgesehen war. Diese Einbeziehung erfolgte

durch einen speziellen Anhang (,,Borsenliste*) zu den Vertragsbedingungen eines Fonds.
Jede Ergénzung einer Borsenliste stellte eine genehmigungspflichtige Anderung der
Vertragsbedingungen dar. Die Anderung der Nummern 2 und 4 dient dem Biirokratieabbau.
Um sowohl die Kapitalanlagegesellschaften als auch die Bundesanstalt von den zeit- und
kostenintensiven Anderungen der Vertragsbedingungen zu entlasten, reicht es nunmehr aus,
wenn die Vertragsbedingungen eine Verweisung auf die von der Bundesanstalt zugelassenen
Bdrsen oder organisierten Markte enthalten. AuBerdem wird hierdurch das Verfahren
hinsichtlich des Zugangs zu neuen Bdrsenplatzen erleichtert. Zur Herstellung der
notwendigen Transparenz wird die Bundesanstalt eine entsprechende Liste fihren und auf
ihrer Internetseite verdffentlichen. Durch die Mdglichkeit eines dynamischen Verweises auf
die von der Bundesanstalt gefiihrte Liste wird eine Anderung der Vertragsbedingungen
entbehrlich, wenn die Bundesanstalt eine Borse oder einen organisierten Markt neu anerkennt.
Der Anlegerschutz wird hierdurch nicht verkirzt, da die Entscheidung Gber 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 Internetseite verdffentlicht wird.

Zu Buchstabe e

Die Anderung dient der Anpassung an Artikel 2 Abs. 2 der Richtlinie 2007/16/EG der
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Kommission vom 19. Méarz 2007 zur Durchfuhrung der Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen
fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Hinblick auf die Erlduterung gewisser
Definitionen (ABI. EU Nr. L 79 S. 11) (OGAW-Durchfihrungsrichtlinie). In dieser ist
vorgesehen, dass Anteile an geschlossenen Fonds unter bestimmten VVoraussetzungen als
Anlagegegenstande richtlinienkonformer Sondervermdgen in Betracht kommen und insoweit
als ,,Wertpapiere“ qualifiziert werden kdnnen.
Zu Buchstabe f

Die Anderung dient der Anpassung an Artikel 2 Abs. 1 Buchstabe a), b), ¢) Ziffer i., d) Ziffer
I, und e) bis g) der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-Durchfuhrungsrichtlinie).

Zu Nummer 46 (8§ 48)

Die Anderung dient der Anpassung an die Vorgaben des Artikel 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-Durchfihrungsrichtlinie).

Zu Nummer 47 (8§ 50)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 48 (8 51)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung dient der ,.eins zu eins“-Umsetzung des Artikel 9 Abs. 1 der Richtlinie
2007/16/EG (OGAW-Durchfihrungsrichtlinie).

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
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Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe c

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 Artikel 2 Abs. 1 Buchstabe a), b), c)
Ziffern ii., d) Ziffer ii., und e) bis g) der Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-
Durchfiihrungsrichtlinie). Im Ubrigen handelt es sich um eine redaktionelle Anderung; nach
der Neufassung des Borsengesetzes wird nicht mehr zwischen amtlichem und geregeltem
Markt unterschieden.

Zu Buchstabe b

Die Anderung dient der ,.eins zu eins“-Umsetzung des Artikel 4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie
2007/16/EG (OGAW-Durchflihrungsrichtlinie).

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 50 (8 54)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflicht dient der Entbirokratisierung. Die

beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darlber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird



169 Drucksache 274/07
Zu Nummer 51 (58)

Die Anderung dient der ,.eins zu eins“-Umsetzung von Art. 11 der Richtlinie 2007/16/EG
(OGAW-Durchfuhrungsrichtlinie).

Zu Nummer 52 (8§ 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 Anlagemdglichkeiten im
Sinne des Richtlinientextes insbesondere um die Anlage in Schuldverschreibungen,
Schuldscheindarlehen und Geldmarktinstrumenten von Drittstaaten und von internationalen
Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat angehort, erweitert. Die Anderung
beseitigt somit einen Wettbewerbsnachteil fir deutsche Investmentfonds.

Zu Buchstabe b

Abstz 4 enthélt einen Umsetzungsiiberschuss gegeniiber der Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie) und ist entsprechend der VVorgabe der ,,eins zu eins*“-Umsetzung von EU-
Richtlinie zu streichen.

Zu Buchstabe ¢

Bei der Anderung in Satz 1 handelt es sich um eine Anpassung an die Richtlinie 85/611/EWG
(OGAW-Richtlinie). Im Vergleich zur deutschen Fassung der Richtlinie ist die englische
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
Art. 22 der OGAW-Richtlinie klar gestellt, dass fur die in Absatz 2 genannten Emittenten und
Garantiegeber anstelle der in Satz 1 genannten Anlagegrenze eine Grenze von 35 Prozent des
Wertes des Sondervermoégens gilt (Art. 22 Abs. 5 Unterabs. 2 der OGAW-Richtlinie).

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 53 (§ 63)
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Die Vorschrift dient der Umsetzung von Art. 12 Abs. 3 und 4 der Richtlinie 2007/16/EG
(OGAW-Durchfuhrungsrichtlinie).

Zu Nummer 54 (§ 64)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 55 (8§ 65)

Mit der Anderung soll klar gestellt werden, dass vorrangiges Ziel bei Verkaufen grundsatzlich
die Beseitigung von Anlagegrenzverletzungen ist, das Anlegerinteresse jedoch héher zu
bewerten ist. Ein Verkauf zur Wiedereinhaltung soll daher nur dann erfolgen, soweit er den
Interessen der Anleger nicht zuwider lauft. Die friihere Fassung des 8 65 wurde teilweise so
ausgelegt, dass die Beseitigung von Anlagegrenzverletzungen vorrangig ist und das
Anlegerinteresse dahinter zuriicktreten kann.

Zu Nummer 56 (8 67)
Zu Buchstabe a

Mit der Anderung des Absatzes 5 wird die Unabhéangigkeit des fir die jahrliche
Regelbewertung verantwortlichen Sachverstandigenausschusses gestarkt. Nach bisheriger
Rechtslage war der Sachverstandigenausschuss sowohl fir die Bewertung der
Vermdgensgegenstande vor Erwerb als auch nach Erwerb im Rahmen der jahrlichen
Regelbewertung zustandig. Aufgrund der Neuregelung kann der Sachverstandigenausschuss
den Verkehrswert fiir die Regelbewertung unabhangig von friilheren Wertgutachten ermitteln,
weil er nicht in die vorangegangene Kaufpreisermittlung eingebunden ist. Die Bewertung
durch verschiedene Sachverstédndige vor und nach Erwerb tragt damit im Sinne des
Anlegerschutzes zu einer moglichst marktnahen Wertermittlung der Vermdgensgegenstande
bei. AuBerdem kann hierdurch die Gefahr der Einbuchung von nicht nachvollziehbaren
Gewinnen nach Erwerb gemildert werden. Diese entstanden nach bisheriger Praxis dadurch,
dass der bisher vor Erwerb fir die Plausibilisierung des Kaufpreises zustandige
Sachverstandigenausschuss fiir Zwecke der ebenfalls durch ihn erfolgenden spateren
jahrlichen Regelbewertung oft und nicht nachvollziehbar einen hohen, tber dem tatséchlich
gezahlten Kaufpreis liegenden Verkehrswert ermittelt hat, der dann in der regelméRigen
Vermdgensaufstellung angesetzt wurde (sog. Einwertungsgewinne). Mit der Anderung wird
schlieBlich der Gleichklang zu dem insoweit unverandert fortbestehenden § 68 Abs. 2 Satz 1
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hergestellt. Nach dieser VVorschrift erfolgt die Bewertung einer Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft vor ihrem Erwerb ebenfalls nicht durch den
Sachverstandigenausschuss, sondern durch einen Abschlussprifer.

Zu Buchstabe b

Das Erwerbsverbot nach der bisherigen Fassung des Absatzes 6 erfasste nicht alle
vergleichbaren Falle, in denen Interessenkonflikte zum Nachteil der Anleger vermieden
werden 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 ausldndische Investmentgesellschaft ist, oder
von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft oder auslandischen Investmentgesellschaft, an
der eine bedeutende Beteiligung der Kapitalanlagegesellschaft besteht. Die Neuregelung
erstreckt sich nunmehr generell auf Erwerbe von einem Mutter-, Schwester- oder
Tochterunternehmen der Kapitalanlagegesellschaft oder von einer anderen Gesellschaft, an
der die Kapitalanlagegesellschaft eine bedeutende Beteiligung entsprechend 8 1 Abs. 9 des
Kreditwesengesetzes halt. Das Erwerbsverbot wird zukinftig jedoch wegen des engen
Sachzusammenhanges gemeinsam mit einem Ver&ulRerungsverbot in dem neu eingefligten §
68a geregelt. Eine Sonderregelung flr Spezialfonds ergibt sich nunmehr aufgrund der
Neufassung des § 91 Abs. 3.

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 (8§ 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 Vermogensgegenstéande vor ihrem Erwerb durch
Sachverstéandige zu bewerten, die nicht einem von der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten

Sachverstandigenausschuss angehdoren.

Zu Buchstabe b
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Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe ¢

Die bisher nach Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 fiir Immobilien-Gesellschaften geltende Drei-
Objekt-Grenze wird aufgehoben, um groRere Flexibilitat bei der Ausgestaltung der
Immobilien-Gesellschaften und damit mehr Freiraum fiir die Kapitalanlagegesellschaften bei
der Auswahl der Vermdégensgegenstéande zu schaffen. Durch die Erweiterung kdnnen
aullerdem die Risikostreuung erhéht und Kosteneinsparungen erzielt werden. Die stattdessen
in Absatz 5 Satz 1 Nummer 1 aufgenommene Anforderung zur Bewertung der Immobilien
vor ihrem Erwerb wurde aus § 70 tbernommen, der die monatliche Vermdgensaufstellung
regelt. Wegen der Neufassung des 8 70 Abs. 2 und zur Klarstellung, dass die Erstbewertung
der Immobilien vor ihrem Erwerb durch die Immobilien-Gesellschaft VVoraussetzung fur den
Erwerb der Beteiligung an dieser Gesellschaft ist, wurde die Regelung in Absatz 5 Satz 1
Nummer 1 Gbernommen.

Zu Buchstabe d
Zu Doppelbuchstabe aa

Nach der Neuregelung werden 100 Prozent-Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
nicht auf die fur Immobilien-Gesellschaften geltende Anlagegrenze von 49 Prozent
angerechnet. 100 Prozent-Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden damit den
direkt gehaltenen Immobilien gleichgestellt.

Zu Doppelbuchstabe bb bis ee

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Nummer 58 (§ 68a)

Das Erwerbsverbot wurde aus 8 67 Abs. 6 in den neuen § 68a ubernommen. Absatz 1 Satz 1
entspricht dem bisherigen § 67 Abs. 6 Satz 2, die Anderungen sind redaktioneller Art. Satz 2
entspricht grundsétzlich dem bisherigen 8 67 Abs. 6 Satz 3. Nach der bisherigen Fassung des
8 67 Abs. 6 Satz 3 erfasste das Erwerbsverbot jedoch nicht alle vergleichbaren Falle, in denen
Interessenkonflikte zum Nachteil der Anleger vermieden werden sollen. Der Kreis der
Gesellschaften, hinsichtlich derer ein Erwerbsverbot fur die in Satz 1 genannten
Vermdgensgegenstande besteht, wird gegeniiber der bisherigen Fassung des 8 67 Abs. 6 Satz
3 daher erweitert, da nach der bisherigen Fassung das Erwerbsverbot nur hinsichtlich
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bestimmter Beteiligungsunternehmen galt und das Risiko potentieller Interessenkonflikte zum
Nachteil der Anleger hierdurch nicht umfassend genug verringert werden konnte.

Das Erwerbsverbot wird zukunftig wegen des engen Sachzusammenhanges zusammen mit
einem VerauRerungsverbot in Absatz 2 geregelt, um alle vergleichbaren Falle zu erfassen, in
denen sonst Interessenkonflikte zum Nachteil der Anleger entstehen kénnten. Um
Stlitzungskéaufe im Interesse der Anleger jedoch weiterhin zu ermdéglichen, gilt das
Erwerbsverbot nur, wenn die Bundesanstalt vor der VerdufRerung 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 Immobilien-Gesellschaft von einem
Abschlussprifer nach den flr die Bewertung von Unternehmensbeteiligungen allgemein
anerkannten Grundséatzen zu ermitteln. Bei dieser Bewertung sind die im Jahresabschluss oder
der Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien mit dem
Wert anzusetzen, der von einem nach § 77 Abs. 1 von der Kapitalanlagegesellschaft
gebildeten Sachverstandigenausschuss festgestellt wurde. Der Sachverstandigenausschuss
bewertet die Vermogensgegenstande nach MalRgabe der 88 67 und 68 nach Erwerb der
Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft mindestens einmal j&hrlich.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeénderung.

Zu Nummer 60 (8 77)

Zu Buchstabe a

Die Neufassung des Absatzes 1 macht generelle VVorgaben zum Sachverstdndigenausschuss.
Im Gegensatz zur bisherigen Fassung des Absatzes 1 wird die Zusammensetzung zukiinftig in
dem neu eingefligten Absatz 1a geregelt. Die Neufassung des Absatzes 1 stellt fiir die Ebene
des Ausschusses auBBerdem klar, was nach Absatz 2 bereits fir jeden einzelnen
Sachverstandigen gilt, d.h. die Unabhangigkeit der Téatigkeit eines
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Sachverstandigenausschusses. Unabhangigkeit bedeutet in diesem Zusammenhang u.a., dass
eine Kapitalanlagegesellschaft insoweit keinen Einfluss auf den Geschéftsverteilungsplan fur
den oder die Sachverstandigenausschisse haben kann, als hierdurch ein Hauptgutachter zur
Bewertung einer bestimmten Immobilie berufen wird. Die Unabhangigkeit der
Ausschusstétigkeit ware auch nicht gewahrleistet, wenn Vertreter der
Kapitalanlagegesellschaft an den Ausschusssitzungen teilnehmen wirden. Der
Informationsaustausch zwischen Ausschuss und Kapitalanlagegesellschaft wird durch die
fehlende Teilnahme an den Ausschusssitzungen nicht beeintrachtigt, da die
Kapitalanlagegesellschaft dem Ausschuss die zur Bewertung erforderlichen Unterlagen zu
ubermitteln hat.

Zu Buchstabe b

Abweichend von der bisherigen Fassung des Absatzes 1, der vorsah, dass ein
Sachverstéandigenausschuss aus mindestens drei Mitgliedern bestehen muss, hat nach dem
neu eingefugten Absatz 1a ein Ausschuss aus genau drei Sachverstandigen, die als
Hauptgutachter oder Nebengutachter an der Bewertung von Vermdgensgegenstanden
mitwirken, zu bestehen. Gleichzeitig schreibt Absatz 1a vor, dass die Zusammensetzung und
die Tétigkeit des oder der Ausschiisse durch eine von der Kapitalanlagegesellschaft zu
erlassende Geschéftsordnung 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 abgestimmte Mustergeschaftsordnung existiert.
Absatz 1a gibt dabei den Mindestinhalt der Geschéaftsordnung vor. Die Tatigkeit der
Sachverstandigenausschiisse wird hierdurch vereinheitlicht und transparenter ausgestaltet und
damit nachpriifbarer 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 desselben Vermdgensgegenstandes.
Die Rotation soll dazu beitragen, die Qualitat der Bewertungsgutachten zu sichern.

Zu Buchstabe ¢

Der neu gefasste Absatz 2 Satz 2 regelt, welche persdnlichen und fachlichen Anforderungen
an Sachverstandige zu stellen sind. Die Vorschrift entspricht grundsétzlich dem bisherigen
Absatz 2 Satz 1, prazisiert jedoch die an einen Sachverstandigen zu stellenden fachlichen
Anforderungen. Vor der Bestellung eines Sachverstandigen hat sich die
Kapitalanlagegesellschaft davon zu tberzeugen, dass der Sachverstandige nicht nur Gber
angemessene Fachkenntnisse und langjéhrige Berufserfahrung auf dem Gebiet der
Immobilienbewertungen allgemein, sondern auch in Bezug auf die zu bewertende
Immobilienart und den jeweiligen regionalen Immobilienmarkt verfligt. Eine entsprechende
Qualifikation hinsichtlich der Fachkenntnisse wird beispielsweise bei Personen vermutet, die
von einer staatlichen, staatlich anerkannten oder nach DIN EN ISO/IEC 17024 akkreditierten
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Stelle als Sachverstandige fiir die Wertermittlung von Immobilien bestellt oder zertifiziert
worden sind. Eine Unabhéngigkeit des Sachverstandigen liegt nur vor, wenn der
Sachverstdndige an dem Immobilienfonds keine Anteile hélt, vom Akquisitions- und
Kreditentscheidungsprozess sowie von Objektvermittlung, -verkauf und -vermietung
unabhéngig ist. Er darf auBerdem nicht in einem verwandtschaftlichen, einem sonstigen
rechtlichen oder einem wirtschaftlichen Verhaltnis 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 Nummer 1 stellt klar, dass ein Sachverstandiger nur fiir
jeweils einen Ausschuss einer Kapitalanlagegesellschaft tatig sein darf. Davon unberiihrt
bleibt die Mdglichkeit, in einer nicht bestimmten Anzahl von Féllen den gesetzlich erlaubten
Tatigkeitszeitraum um jeweils ein weiteres Jahr zu verlangern, wenn die VVoraussetzungen des
Absatzes 2 Satz 4 erfullt sind.

Nach Ablauf des gesetzlich erlaubten Tatigkeitszeitraumes darf ein Sachverstandiger nicht
vor Verstreichen der in Absatz 2 Satz 5 bestimmten Wartefrist erneut bestellt werden. Die
Zwei-Jahresfrist in Satz 5 wird eingefuhrt, da die bisherige Fassung des § 77 keine VVorgaben
dazu enthielt, wann ein Sachverstandiger nach Ablauf des gesetzlich erlaubten
Tatigkeitszeitraumes flr einen Ausschuss derselben Kapitalanlagegesellschaft erneut bestellt
werden darf. Um Unsicherheiten bei der Auslegung des § 77 zu vermeiden und einen
Sachverstéandigen nicht unsachgemaR lange von der Tatigkeit flr eine
Kapitalanlagegesellschaft auszuschlieRen, wird eine Wartefrist von zwei Jahren eingefihrt.

Absatz 2 Sétze 6 und 7 stellen klar, dass auch Angehorige eines Zusammenschlusses von
Sachverstandigen unabhéngig von der Rechtsform des Zusammenschlusses bestellt werden
konnen, wenn in Bezug auf den Angehdrigen die Voraussetzungen des Absatzes 2 Satz 2
erflllt sind. Bei dem Angehdrigen kann es sich um einen Angestellten oder ein Mitglied des
Zusammenschlusses handeln. Die Bestellung eines Angehdrigen eines Zusammenschlusses
von Sachverstandigen ist jedoch nur zuléssig, wenn im Gesellschaftsvertrag oder in der
Satzung des Zusammenschlusses und durch geeignete OrganisationsmalRnahmen die
Weisungsfreiheit, die Unabhangigkeit und die Unparteilichkeit des Sachverstandigen
sichergestellt und Interessenkonflikte auf Grund sonstiger Tatigkeiten des
Zusammenschlusses ausgeschlossen sind.

Zu Nummer 61 (§ 78)

Zur Erhéhung der Transparenz wird Absatz 2 an Absatz 1 angepasst.
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Zu Nummer 62 (8§ 79)

Zu Buchstabe a

Mit der Nennung weiterer Merkmale in der gednderten Fassung des Absatzes 1 Satz 1 werden
die in der bisherigen Fassung des § 79 Abs. 1 Satz 1 genannten sonstigen wesentlichen
Merkmale néher erlautert. Neben dem Verkehrswert oder dem Kaufpreis sind zukunftig auch
die Anschaffungsnebenkosten des Erwerbs von Vermdgensgegenstanden im Sinne des 8§ 67
Abs. 1 und 2 und des § 68 Abs. 1 wie Notargeblhren, Grunderwerbsteuer oder
Maklergebuhren in der Vermdogensaufstellung gesondert auszuweisen. Satz 2 entspricht
inhaltlich dem bisherigen Satz 4. Fir die Vermdgensaufstellung sind die
Vermogensgegenstande in der Folge wie bisher jahrlich zu bewerten; dies wird mit Satz 3
klargestellt. Satz 4 mildert die Einbuchung von Einwertungsgewinnen. Bisher war es tblich,
dass vor dem Erwerb der Sachverstandigenausschuss die Immobilie bewerten und die
Angemessenheit des gezahlten Kaufpreises bestatigen musste. Dies fiihrte in der Praxis dazu,
dass aufgrund optimistischer Bewertungsansatze oft und kaum nachvollziehbar ein hoherer
Wert als der Kaufpreis eingebucht wurde. Dieser Einwertungsgewinn ist nicht sachgerecht
und wird durch die Neufassung verhindert. Nach Satz 4 ist abweichend von Satz 2 in der
Vermogensaufstellung in den ersten zwolf Monaten nach dem Erwerb der Kaufpreis eines
Vermdgensgegenstandes anzusetzen. Erweist sich der Ansatz des zuletzt ermittelten
Verkehrwertes oder des Kaufpreises aufgrund einer Anderung der wesentlichen
Bewertungsfaktoren nicht mehr als sachgerecht, ist nach Satz 5 der Verkehrswert neu zu
ermitteln und anzusetzen. Da es sich bei Satz 5 um einen Ausnahmetatbestand handelt und die
Zwischenbewertung nicht zur Regelbewertung werden soll, ist die Entscheidung zur
Zwischenbewertung von der Kapitalanlagegesellschaft nachvollziehbar zu dokumentieren.
Die neben dem Kaufpreis anfallenden Anschaffungsnebenkosten sind nach Satz 6 (ber die
geplante Haltedauer des Vermogensgegenstandes, hdchstens jedoch uber zehn Jahre
gleichmaRig abzuschreiben. Die Anschaffungsnebenkosten sind objektbezogen aufzugliedern
und als absoluter Betrag sowie als Prozentangabe in Bezug auf den Kaufpreis auszuweisen.
Aus der Aufgliederung muss hervorgehen, welche Anschaffungsnebenkosten aufgrund
gesetzlicher Vorgaben entstanden sind (z.B. Steuern oder Notargebtihren) und welche
aufgrund freiwilliger Verpflichtung entstanden sind (z.B. Maklerkosten). Anzugeben ist
weiterhin die Lange des voraussichtlichen Abschreibungszeitraumes. Die im Geschaftsjahr
abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten und die verbleibenden Anschaffungsnebenkosten
sind gesondert auszuweisen.

Durch die vorgesehenen Regelungen bleibt gewahrleistet, dass der Erwerb von Immobilien
wegen der Anschaffungsnebenkosten rechnerisch zundchst nicht zu einer Wertminderung des
Sondervermdgens und damit des Anteilwertes fuhrt. Die anteilige Abschreibung der
Anschaffungsnebenkosten mindert den Wert des Sondervermdogens. Der Ansatz der
Anschaffungsnebenkosten und ihre lineare Abschreibung sind zur Gleichbehandlung der
Anleger geboten. Zwar erhéhen die Anschaffungsnebenkosten im Zeitpunkt des Erwerbs
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eines Vermogensgegenstandes rechnerisch zunéchst den Wert des Immobilien-
Sondervermdgens. Eine den Wert des Sondervermdégens im Erwerbszeitpunkt mindernde
Bertcksichtigung der Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe wirde jedoch dazu flhren,
dass die zum Erwerbszeitpunkt beteiligten Anleger einseitig belastet wirden, wéhrend die
Anleger, die sich erst nach dem Erwerbszeitpunkt beteiligen, nicht durch die
Anschaffungsnebenkosten belastet wirden.

Im Falle der VerduRerung des Vermdgensgegenstandes sind nach Satz 7 die noch
verbleibenden Anschaffungsnebenkosten sofort in voller Hohe abzuschreiben. Nach Satz 8
sind die Abschreibungen nicht in der Ertrags- und Aufwandsrechnung zu berucksichtigen, sie
werden damit wie nichtrealisierte Wertdnderungen behandelt. Satz 9 entspricht dem
bisherigen Satz 2.

Zu Buchstabe b

Mit der Neufassung des Absatzes 2 Satz 1 und der Einfigung des neuen Absatzes 2 Satz 3
werden die Berichtspflichten in Féllen der Beteiligung an Immobiliengesellschaften
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 c

Mit Anfiigung der Nummer 5 wird Immobilien-Sondervermégen ermdéglicht, Aktien

inlandischer oder ausléandischer borsennotierter REIT-Aktiengesellschaften tiber die
Wertpapierquote nach Nummer 4 Buchstabe b hinaus zu erwerben.
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Zu Nummer 64 (88 80a bis 80d)

Zu § 80a (Kreditaufnahme)

Die Zulassigkeit von Kreditaufnahmen wurde bisher aus der Belastungsgrenze nach § 82 Abs.
3 Satz 2 abgeleitet. Nunmehr regelt § 80a abschlieRend die Kreditaufnahmen und enthalt
mehrere Klarstellungen: Satz 1 erlaubt grundsétzlich die Kreditaufnahme bis zur Hohe der
Belastungsgrenze nach § 82 Abs. 3 Satz 2, wenn dies in den Vertragsbedingungen vorgesehen
ist, die Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemafRen Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist und die
Bedingungen der Kreditaufnahme markttblich sind. Zusatzlich ist die Aufnahme kurzfristiger
Kredite im Rahmen des § 53 zuléssig. Mit Satz 2 wird klar gestellt, dass die fremdfinanzierte
Anteilriicknahme jedoch nur mittels kurzfristiger Kredite in Hohe von bis zu 10 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens zuldssig ist.

Zu § 80b (Risikomanagement)

Wegen der mit einer Anlage in Immobilien verbundenen Risiken bedarf es eines
Risikomanagement-Verfahrens, das samtliche Risiken fortlaufend erfasst, misst und steuert.
Zu beachten sind hierbei nicht nur die Risikoprofile der einzelnen Vermdgensgegenstéande des
Immobilien-Sondervermdgens, sondern auch das vollstandige Risikoprofil des gesamten
Sondervermdgens. Gegenstand des Risikomanagements sind alle bei der Verwaltung des
Sondervermdgens in Betracht kommenden Risikoarten, nicht nur Emittenten-, Kontrahenten-,
Markt- oder Liquiditatsrisiken, sondern insbesondere auch operationelle Risiken, Rechts- oder
Reputationsrisiken. Zum Management der Liquiditatsrisiken gehort auch die Verifizierung der
Anlegerstruktur des Immobilien-Sondervermdgens. Bestandteile eines wirksamen
Risikomanagements sind mindestens die Erstellung eines Limitsystems und die Erstellung
von Richtlinien uber die Erfassung und Messung der Risiken, tber die Entwicklung und
Pflege der dazu erforderlichen Methoden und Verfahren sowie tiber ein angemessenes
Kontrollverfahren zur Einhaltung des Fremdvergleichsgrundsatzes bei Geschéaften mit nicht
auszuschlielenden Interessenkonflikten. Aullerdem muss ein Verfahren vorgehalten werden,
das bei starker Erhohung des Risikos die Risikoruckfiihrung sicherstellt; das Verfahren muss
die frihzeitige Information der Entscheidungstrager beinhalten und periodisch sowie
anlassbezogen den wechselnden Erfordernissen angepasst werden. Zu einem
Risikomanagement gehdren auRerdem mindestens eine nachvollziehbare Dokumentation, die
fortlaufende Uberarbeitung und Anpassung der Richtlinien und — soweit erforderlich — die
Neuausrichtung des Limitsystems. Die Funktionstrennung innerhalb der
Kapitalanlagegesellschaft entspricht den allgemeinen Funktionstrennungserfordernissen
zwischen Handel und zugehérigem Controlling. Auf VVorgaben zur detaillierten Ausgestaltung
des Risikomanagement-Systems wird jedoch verzichtet und seine konkrete Ausgestaltung der
Selbstregulierung durch die Kapitalanlagegesellschaften aufgrund ihrer Detailkenntnisse
uberlassen. Insbesondere wird es der Kapitalanlagegesellschaft tibertragen, Umfang und
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Komplexitat dieser Ausgestaltung den Erfordernissen ihrer individuellen Geschaftstétigkeit
anzupassen. Daruber hinaus sind risikoadaquat geeignete Stresstests vorzunehmen. In einem
Stresstest sind mogliche auRergewohnlich grolie Wertverluste des Immobilien-
Sondervermdogens zu ermitteln, die aufgrund von ungewdhnlichen Anderungen der
wertbestimmenden Faktoren und ihrer Zusammenhange entstehen kdnnen. Die Stresstests
mussen 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 wertbestimmenden Faktoren und ihrer Zusammenhéange zu
ermitteln, die einen auBergewdhnlich grolien oder vermdgensbedrohenden Wertverlust des
Immobilien-Sondervermdgens zur Folge hatten. Die Auslagerung der Durchfiihrung der
Stresstests ist zuléssig, sie bestimmt sich nach § 16 des Investmentgesetzes.

Zu 8 80c (Sonderregelungen fur die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen)

Nach Absatz 1 hat die Kapitalanlagegesellschaft die Ausgabe von Anteilen voribergehend
auszusetzen, wenn eine Verletzung der Anlagegrenzen nach den Liquiditatsvorschriften
dieses Abschnitts oder der Vertragsbedingungen droht. Mit der Aussetzung der Ausgabe wird
der Anlagedruck von der Kapitalanlagegesellschaft gegnommen und dem
Portfoliomanagement die Gelegenheit zu einer ausgewogenen Portfolioausrichtung gegeben.

Absatz 2 ermdglicht einer Kapitalanlagegesellschaft, in den Vertragsbedingungen fur die
Ricknahme von Anteilen einen Schwellenwert festzulegen, bei dessen Uberschreitung die
Ricknahme nur einmal monatlich zu einem bestimmten Termin erfolgt. In diesen Féllen
miussen die Vertragsbedingungen vorsehen, dass die Riickgabe eines Anteils nur durch eine
unwiderrufliche schriftliche Riickgabeerklarung unter Einhaltung einer in den
Vertragsbedingungen bestimmten Riickgabefrist erfolgen kann, die zwischen einem und
zwolf Monaten liegt. Der Kapitalanlagegesellschaft soll hierdurch eine effizientere
Portfoliosteuerung ermdglicht 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 tragt dazu bei, den Zielkonflikt
zwischen taglicher Ruckgabemaoglichkeit und langfristiger Bindung der Anlegergelder in
Vermdgensgegenstanden mit eingeschrankter Liquiditat wie Immobilien zu l6sen. Die
Festlegung eines Schwellenwertes dient dem Schutz der Privatanleger. Durch Festlegung
eines bestimmten Schwellenwertes, bei dessen Uberschreitung erst von der taglichen
Ricknahmeverpflichtung abgewichen werden kann, ist gewahrleistet, dass das Recht von
Privatanlegern mit kleinen Bestéanden zur taglichen Rickgabe unberiihrt bleibt. Die
Kapitalanlagegesellschaft kann die H6he des Schwellenwertes nach ihrem Ermessen
festlegen.

Die Riickgabeerklarung dient der Rechtssicherheit. Der Anleger ist verpflichtet, die Riickgabe
durch eine rechtsverbindliche, unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegeniber der
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Kapitalanlagegesellschaft zu erkl&ren. Der weitere Verweis auf 8 116 Sétze 3 bis 5 ermdglicht
es der Kapitalanlagegesellschaft, die Riickgabe der Anteile Zug um Zug gegen Auszahlung
ihres Wertes zu kontrollieren.

Zu 8 80d (Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen)

Nach Absatz 1 muss der ausfiihrliche Verkaufsprospekt tiber die nach § 42 Abs. 1
erforderlichen Angaben hinaus aus Transparenzgriinden die weiteren in Nummern 1 und 2
genannten Angaben enthalten.

Mit Absatz 2 werden fur Immobilien-Sondervermdgen zusatzliche Bestimmungen fir die
Ausgestaltung der Vertragsbedingungen eingefiihrt. Die Vorschrift regelt, welche
zusétzlichen Mindestangaben Uber 8 43 Abs. 4 hinaus in den Vertragsbedingungen enthalten
sein mssen.

Zu Nummer 65 (8§ 82)

Zu Buchstabe a

Zu Doppelbuchstabe aa

Um Benachteiligungen von Anlegern zu verhindern und Unsicherheiten in der Auslegung zu
beseitigen, in welchen Fallen eine ,,nur unwesentliche* Unterschreitung vorliegt, diirfen
Vermdgensgegenstande nur noch veréuRert werden, wenn die zuvor ermittelten Werte nicht
unterschritten werden.

Zu Doppelbuchstabe bb

Mit den Sétzen 2 und 3 wird, um Abweichungen von Satz 1 im begrenzten Umfang
zuzulassen, eine Rechtsgrundlage fur Paketabschlége bei VerduRerung von zwei oder mehr
Immobilien eingeflhrt, soweit der Paketabschlag nicht den Interessen der Anleger zuwider
lauft.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Klarstellung, um Unsicherheiten in der Auslegung zu beseitigen.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.
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Zu Nummer 66 (8§ 84 und § 85)

Zu § 84

Zu Absatz 1

Es handelt sich berwiegend um redaktionelle Klarstellungen. Gleichzeitig wird es
Gemischten Sondervermdgen ermdglicht, in weitere Fondskategorien zu investieren, um die
Attraktivitat fir den Anleger zu erhéhen.

Zu Absatz 2

Absatz 2 verhindert in Fortschreibung der bisherigen Rechtslage durch verschiedene
Erwerbsbeschréankungen, dass bei der Investition in Zielfonds Kaskadenstrukturen entstehen.
Die Erwerbsbeschréankungen gelten abweichend von dem bisherigen Recht jedoch dann nicht,
wenn der Zielfonds in Geldmarktfonds investiert.

Zu Absatz 3

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu §85

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Fiir Zwecke der Anlagegrenzen werden
Sonstige Sondervermdgen den Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken gleich gestellt.

Zu Nummer 67 (8§ 88)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 68 (§ 89)

Es handelt sich um die Korrektur eines Verweisfehlers.

Zu Nummer 69 (88 90a bis 90Kk)
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Mit den 8§88 90a bis 90k werden als neue Fondskategorien Infrastruktur-Sondervermégen und
Sonstige Sondervermdgen eingefihrt.

Zu 8§ 90a (Infrastruktur-Sondervermogen)

Anlasslich des Gesetzes zur Beschleunigung der Umsetzung von Offentlich Privaten
Partnerschaften und zur Verbesserung gesetzlicher Rahmenbedingungen fiir Offentlich
Private Partnerschaften vom 1.9.2005 (nachfolgend kurz 1. OPP-Beschleunigungsgesetz)
wurde der Bedarf fiir ein geeignetes Fondsvehikel zur Anlage in OPP-Projektgesellschaften
gesehen. Infrastruktur-Sondervermdégen zeichnen sich dadurch aus, dass ihr
Anlageschwerpunkt in einer neuen Kategorie erwerbbarer Vermégensgegenstdnde — den
Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften — liegt.

Die Einfuhrung 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 Leistungsniveau des Staates und den
erheblichen Bedarf an modernen &ffentlichen Infrastrukturen zu sichern, sind Offentlich
Private Partnerschaften (OPP) ein wichtiger Baustein bei der Modernisierung des
Staatswesens. Zur Forderung, Starkung und Stabilisierung des in der Entstehung befindlichen
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 Infrastruktur-Projekten sollen daher Zugangshindernisse
hinsichtlich der Beteiligung an OPP-Projektgesellschaften durch offene Sondervermdgen
beseitigt werden. Investitionen werden damit durch Infrastrukturfonds kanalisiert und fur
OPP-Projektgesellschaften neue finanzielle Ressourcen erschlossen. Infrastrukturfonds tragen
damit wesentlich zum Abbau des Investitionsdefizits im Bereich der 6ffentlichen Infrastruktur
bei. Durch sie kénnen die Errichtung von OPP-Projekten teilweise erst ermdglicht und die
Bereitstellung von 6ffentlichen Leistungen gewéhrleistet werden. Der Investmentbranche
wird mit der Einfuhrung der Infrastruktur-Sondervermdgen schlielflich die Mdglichkeit
er6ffnet, ihr Angebot um weitere Produkte zu erweitern und von Investitionsmoglichkeiten zu
profitieren, an deren Nutzung sie bisher aufgrund der durch das Investmentgesetz
eingeschrankten Anlagemadglichkeiten gehindert war. Uber die Investition in Infrastruktur-
Sondervermégen werden auch fiir den Privatanleger Zugangsmaglichkeiten fiir einen OPP-
Markt geschaffen, der ihm ohne die Einfihrung dieses neuen Anlagevehikels aufgrund der
hohen Investitionsvolumen in der Regel verschlossen bliebe.

Zu 8 90b (Zulassige Vermdogensgegenstande, Anlagegrenzen)
Zu Absatz 1

Unterschieden wird zwischen vier Kategorien von erwerbbaren Vermogensgegenstanden, mit
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denen eine ausgewogene Portfoliosteuerung erreicht werden soll: Die Beteiligungen an OPP-
Projektgesellschaften und Immobilien bilden den Investitionsschwerpunkt. Die Wertpapiere
sollen der Vorhaltung vor allem mittelfristiger Liquiditat, die Geldmarktinstrumente,
Bankguthaben und Investmentanteile der VVorhaltung kurzfristiger Liquiditét dienen.
Vermdgensgegenstande mit derivativen Komponenten diirfen ausschliellich zum Zweck der
Absicherung der Werte der im Sondervermdgen befindlichen Vermdgensgegenstande
erworben werden. Die Erwerbsvoraussetzungen werden grundsétzlich durch die auch fir
richtlinienkonforme Sondervermdgen und fur Immobilien-Sondervermdgen geltenden
Bestimmungen geregelt. Weitere Voraussetzungen fur den Erwerb werden in den Absatzen 2
bis 9 genannt.

Zu Absatz 2

Zum Schutz der Anleger wird die Mdglichkeit der Beteiligung an OPP-Projektgesellschaften
auf die risikoarme Periode eines OPP-Projektes — also im Rahmen der Betreiberphase nach
Abschluss der Erstellung oder Sanierung der Infrastruktur-Projekte — beschrénkt. Aufgrund
der Anforderungen an Investmentvermdogen, insbesondere die Ruckgabemdglichkeit von
Anteilen und die Bewertung des Investmentvermdgens nach den Vorschriften dieses
Gesetzes, mussen die erwerbbaren Vermdgensgegenstande einen Marktwert haben.
Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften konnen daher nur dann erworben werden, wenn
flr die Anteilwertermittlung ein Verkehrswert zur Verfuigung steht. Dieser ist vor dem
Erwerb der Beteiligung von einem Abschlussprifer zu ermitteln. Auf diese Weise soll ein
maoglichst objektiver Wert der Beteiligung festgestellt werden, fur 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 fur ein Infrastruktur-Sondervermégen gehaltenen
Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften auf hochstens 80 Prozent seines Wertes soll
gewadhrleisten, dass — zumindest im Regelfall — ausreichend Liquiditat vorhanden ist, um auch
erhohte Ricknahmeverlangen erfillen zu kénnen ohne die Riicknahme aussetzen oder
weniger liquide Vermdgensgegenstande zu fiir die Anleger unginstigen Konditionen
verdullern zu mussen. Mit der Begrenzung auf 10 Prozent wird die Diversifizierung des
Portfolios sichergestellt.

Zu Absatz 4
Fur ein Infrastruktur-Sondervermdégen diirfen Immobilien und NielRbrauchsrechte an

Grundstiicken nur unter den in Absatz 4 genannten Voraussetzungen erworben werden, um
dem Anlageschwerpunkt dieses Sondervermdgens Rechnung zu tragen. Aus den gleichen
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Grinden wird eine Anlagegrenze von hdchstens 30 Prozent des Wertes des Sondervermogens
eingefuhrt.

Zu Absatz 5

Dem Charakter als Infrastruktur-Sondervermdgen entsprechend liegt der Anlageschwerpunkt
bei OPP-Projektgesellschaften und Immobilien sowie NieBbrauchrechten an Grundstiicken,
wenn diese der Erfullung 6ffentlicher Aufgaben dienen. Die Grenze fiir die Anlage in diese
Vermdgensgegenstande liegt bei mindestens 60 Prozent des Wertes des Infrastruktur-
Sondervermogens.

Zu Absatz 6

Fur Rechnung eines Infrastruktur-Sondervermdégens dirfen nur Wertpapiere erworben
werden, die an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem
Vertragsstaat des Abkommens (iber den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel
zugelassen sind. Die Anlagegrenze von hichstens 20 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens stellt sicher, dass es nicht zu einer Verschiebung der Anlageschwerpunkte
des Infrastruktur-Sondervermdgens kommt.

Zu Absatz 7

Durch die Grenze von mindestens 10 Prozent flr die Anlage in Geldmarktinstrumente,
Bankguthaben und Investmentanteile im Sinne des Absatzes 1 Nummer 6 fiir Rechnung des
Infrastruktur-Sondervermogens wird gewahrleistet, dass hoch liquide Vermdgensgegenstande
vorgehalten werden, die die Auszahlung des Anteils bei Riicknahme gewéhrleisten.

Zu Absatz 8

Mit der Vorschrift wird klargestellt, dass fir Rechnung des Infrastruktur-Sondervermdgens
nicht zu Investmentzwecken in Derivate investiert werden darf. Derivate oder
Vermogensgegenstdnde mit derivativer Komponente durfen nur zur Absicherung bereits zum
Sondervermdgen gehdrender Vermdgensgegenstande erworben werden.

Zu § 90c (Anlaufzeit)

Die Vorschrift sieht vor, dass flr neu aufgelegte Infrastruktur-Sondervermdégen bestimmte flr
den Erwerb von OPP-Projektgesellschaften, Immobilien, NieRbrauchrechten an Grundstiicken
und Wertpapieren geltende Anlagegrenzen innerhalb der ersten viert Jahre nicht anzuwenden
sind. Die Vorschrift tragt dem Umstand Rechnung, dass es sich bei Beteiligungen an OPP-
Projektgesellschaften um Vermdégensgegenstande mit eingeschrankter Liquiditat handelt und
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ihr Erwerb nach § 90b Abs. 2 Satz 1 erst in der Betreiberphase zuléssig ist. Das vorlaufige
Absehen von der Einhaltung der Anlagegrenzen soll den schrittweisen Aufbau von
Infrastruktur-Sondervermogen erleichtern und den Portfoliomanager erst zu einem spateren
Zeitpunkt zur Restrukturierung des Portfolios verpflichten, um fir den Anleger unguinstige
Anlageentscheidungen zu vermeiden, die allein aus der Einhaltung der Anlagegrenzen in der
Anlaufzeit folgen wirden. Die Frist von vier Jahren kann in Ausnahmeféllen durch die
Bundesanstalt verlangert werden. Eine Verlangerung der Frist ist nur aufgrund solcher
Umsténde gerechtfertigt, die aulRerhalb des Verantwortungsbereichs der
Kapitalanlagegesellschaft liegen. Insbesondere kdnnen die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen sowie das aktuelle Marktumfeld die Restrukturierung des Portfolios
erheblich erschweren. Der Grundsatz der Risikomischung nach 8§ 1 Satz 2 bleibt unberihrt.

Zu 8 90d (Ermittlung des Anteilwertes, Ausgabe und Riicknahme von Anteilen)
Zu Absatz 1

Die Bestimmung erleichtert der Kapitalanlagegesellschaft die Verwaltung des
Sondervermdgens. Angesichts der auf eine langfristige Vermogensanlage ausgerichteten
Portfoliosteuerung eines Infrastruktur-Sondervermdogens und der eingeschrankten Liquiditat
von Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften, Immobilien und NieRbrauchrechten an
Grundstlcken besteht keine Notwendigkeit, eine tagliche Anteilwertermittlung oder Ausgabe
von Anteilen vorzusehen. Absatz 1 ermoglicht daher der Kapitalanlagegesellschaft, von der
taglichen 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 Ricknahmeverpflichtung der Kapitalanlagegesellschaft auf mindestens
einen oder hochstens zwei Riicknahmetermine jahrlich. Durch diese Bestimmung kommt der
Charakter von Infrastruktur-Sondervermdégen als Vehikel fur eine langfristige
Vermdgensanlage, die eine tagliche Verfiigbarkeit fir den Anleger aufgrund jederzeitiger
Riickgabemdglichkeit ausschliel3t, besonders zur Geltung. Angesichts der eingeschrénkten
Liquiditat von Beteiligungen an OPP-Projektgesellschaften, Immobilien und
NielRbrauchrechten an Grundstiicken wird — zusammen mit der Riickgabefrist — der
Kapitalanlagegesellschaft ermdglicht, mit einer ausgewogenen Portfoliosteuerung die
notwendigen Vorkehrungen fiir mogliche massenhafte Riicknahmeverlangen durch mehrere
Anleger zu treffen, ohne — wie bei der Erfillung jederzeitiger Rlicknahmepflichten —
gezwungen zu sein, fur die Anleger ungiinstige Desinvestitionen tatigen zu miissen.

Die Ruckgabeerklarung dient der Rechtssicherheit. Der Anleger ist verpflichtet, die Riickgabe
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durch eine rechtsverbindliche, unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegentber der
Kapitalanlagegesellschaft zu erkl&ren. Der weitere Verweis auf 8 116 Sétze 3 bis 5 ermdglicht
es der Kapitalanlagegesellschaft, die Riickgabe der Anteile Zug um Zug gegen Auszahlung
ihres Wertes zu kontrollieren.

Zu Absatz 3

Fur den einzelnen Anleger, der Anteile an dem Infrastruktur-Sondervermdgen zu einem
Gesamtwert von mehr als 1 Million Euro halt, werden die Riickgabemdglichkeiten abhéngig
von der Hohe des Gesamtwertes der an einem Rucknahmetermin zurlick gegebenen Anteile
beschrénkt. Hierdurch wird die Investition in Infrastrukturfonds kalkulierbarer: Die Vorschrift
ermoglicht es dem Portfoliomanagement, angemessen auf erhdhte Riicknahmeverlangen
einzelner Anleger zu reagieren, die ohne die Beschrankung der Riickgabemdglichkeit den
Liquiditatsanteil des Sondervermdgens erheblich beeintrachtigen oder sogar aufzehren
kdnnen. Durch die Beschrankung der Riickgabemdglichkeit wird weiterhin der Gefahr
entgegen gewirkt, dass allein aufgrund erhdhter Riicknahmeverlangen
Vermdgensgegenstande unter wirtschaftlich nachteiligen Bedingungen verdufRert werden
mussen, um die Pflicht zur Auszahlung des Anteilwertes zu erfullen. Damit tragt die
Vorschrift zu einer ausgewogenen und stabilen Portfoliozusammensetzung bei.

Zu 8 90e (Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen)

Zu Absatz 1

Absatz 1 regelt die gesetzlichen Mindestinhalte des ausfiihrlichen Verkaufsprospektes. Nach
dieser Regelung darf fur Infrastruktur-Sondervermdgen kein vereinfachter Verkaufsprospekt
erstellt werden. Ein vereinfachter VVerkaufsprospekt wird dem Informationsbedurfnis der
Anleger hinsichtlich der Besonderheiten eines Infrastruktur-Sondervermdgens bei den
erwerbbaren Vermdgensgegenstanden und der Anlagestruktur nicht gerecht.

Zu Absatz 2

Der ausfuhrliche Verkaufsprospekt muss tiber die nach 8§ 42 Abs. 1 erforderlichen Angaben
hinaus aus Transparenzgriinden die weiteren in Nummern 1 bis 7 genannten Angaben
enthalten.

Zu Absatz 3

Mit Absatz 3 werden fur Infrastruktur-Sondervermdégen zusatzliche Bestimmungen fiir die

Ausgestaltung der Vertragsbedingungen eingefiihrt. Die Vorschrift regelt, welche
zusétzlichen Mindestangaben tber § 43 Abs. 4 hinaus in den Vertragsbedingungen enthalten
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sein mussen.

Zu 8§ 90f (Anforderungen an die fur Anlageentscheidungen verantwortlichen Personen von
Infrastruktur- Sondervermdgen)

Angesichts der Besonderheiten bei der Investition in OPP-Projektgesellschaften und
Immobilien sind aus Anlegerschutzgriinden besondere Anforderungen an die fachliche
Eignung der Portfoliomanager zu stellen. Neben den allgemeinen Anforderungen an die
Befahigung zur Durchfiihrung von Investmentgeschaften sind theoretische und praktische
Kenntnisse auf dem Gebiet von OPP-Projekten erforderlich.

Zu 8§ 90g (Sonstige Sondervermogen)

Mit der Einfhrung Sonstiger Sondervermdgen steht nunmehr ein Anlagevehikel zur
Verfligung, das fiir die Investition in innovative Finanzprodukte genutzt werden kann. Die
Anlagemadglichkeiten fur diese Fonds sind gegenuber denen traditioneller Fonds deutlich
erweitert, so dass sich Sonstige Sondervermdgen hinsichtlich des Risikos, der Bewertbarkeit
und der Liquiditat der erworbenen Vermdgensgegenstande von herkémmlichen Fonds
deutlich abheben. Sonstige Sondervermdgen kénnen damit zwar von den Moglichkeiten einer
erweiterten Anlagepolitik profitieren, aus Anlegerschutzgriinden kénnen jedoch von
Sonstigen Sondervermdgen die flexiblen Anlagestrategien, wie sie Hedgefonds kennzeichnen,
nicht verfolgt werden: Leerverkdufe (short sales) sowie Kreditaufnahmen zur Erzielung von
Hebeleffekten (leverage) sind auch fiir Sonstige Sondervermdgen nicht zuléssig. SchlieBlich
wird eine sachgerechte Abgrenzung zu Hedgefonds auch durch die Einfiihrung von
Anlagegrenzen fur bestimmte Vermdgensgegenstédnde hergestellt.

Zu 8§ 90h (Zuldssige Vermodgensgegenstande, Anlagegrenzen, Kreditaufnahme)
Zu Absatz 1

Absatz 1 listet die Vermdgensgegenstéande auf, die fir Rechnung eines Sonstigen
Sondervermdgens erworben werden durfen. Um eine Nutzung dieses Anlagevehikels als
Innovationsplattform zu ermdglichen, ist es zwingend erforderlich, die Anlagemdoglichkeiten
der Sonstigen Sondervermdgen auf die in Absatz 1 genannten Vermdgensgegenstande
auszuweiten. Die Vorschrift ermdglicht auch die Beteiligung an Unternehmen, deren Anteile
nicht zum Handel an einer Bdrse zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen
sind. Zuldssig ist damit nicht nur der Erwerb von Beteiligungen an in- oder auslandischen
Personen- oder Kapitalgesellschaften, sondern auch der Erwerb von Beteiligungen an
Unternehmen, die in einer anderen Rechtsform, zum Beispiel der eines Trusts, gefiihrt
werden. Fir den Erwerb einer Beteiligung nach Nummer 2 kommt es nicht darauf an, in
welche Vermogensgegenstande das Ziel-Unternehmen selbst investiert ist oder welcher
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Geschaftstatigkeit es nachgeht. Eine Durchschau ist insoweit keine VVoraussetzung fir die
Erwerbbarkeit. Erworben werden kénnen damit auch doppel- oder mehrfachstockige
Beteiligungen. AulRerdem wird der Erwerb unverbriefter Darlehensforderungen ermdglicht.
Hierdurch wird es einem Sonstigen Sondervermdgen gestattet, auch an den
Marktentwicklungen im Bereich der Mikrofinanzdienstleistungen und Konsumentenkredite
zu partizipieren.

Zu Absatz 2

Wenn nach den Vertragsbedingungen Anteile an Sonstigen Sondervermdégen und
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken dem Sonstigen Sondervermdégen beigemischt
werden, sind von der Kapitalanlagegesellschaft VVorschriften zu beachten, die auch fiir den
Erwerb von Zielfonds durch ein Dach-Sondervermégen mit zusétzlichen Risiken zu
beriicksichtigen sind, insbesondere dirfen keine Zielfonds aus Staaten erworben werden, die
nicht bei der Bekdmpfung der Geldwasche kooperieren. Zudem hat die
Kapitalanlagegesellschaft sich von dem Zielfonds die erforderlichen Informationen zur
Beurteilung der Anlage und der damit verbundenen Risiken zur Verfligung stellen zu lassen.
SchlieBlich sind auch im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen Regelungen Gber
diese Anlage aufzunehmen.

Zu Absatz 3

Die Vorschrift dient der Abgrenzung von Sonstigen Sondervermdégen, die Anteile an in- oder
auslandischen Hedgefonds erworben haben, zu Dach-Hedgefonds nach MaRgabe des § 113
Abs. 1. Die Anlagegrenzen finden auch auf Sonstige Sondervermdgen Anwendung.

Zu Absatz 4

Die Beschréankung der Anlage in Beteiligungen an Unternehmen nach MalRgabe des Absatzes
1 Nummer 3 auf bis zu 20 Prozent des Wertes des Sondervermdgens dient einerseits der
Abgrenzung von Sonstigen Sondervermdgen zu Private Equity-Gesellschaften. Andererseits
verhindert sie die Einschrankung der Liquiditat auf Ebene des Sondervermdégens: Bei den
nicht gelisteten Unternehmen nach MaRgabe des Absatzes 1 Nummer 3 handelt es sich in der
Regel um Vermogensgegenstande mit geringer bis fehlender Liquiditat. Die Beschrankung
der Anlage in diese Vermdgensgegenstande verhindert, dass die Kapitalanlagegesellschaft bei
massenhaften oder erhéhten Ricknahmeverlangen durch einen hohen Bestand an wenig bis
illiquiden Vermdégensgegenstanden an der Erfiillung ihrer jederzeitigen
Ricknahmeverpflichtung und Auszahlung des Anteilwertes gehindert ist, ohne fir die
Anleger ungunstige Desinvestitionen tatigen zu missen. Die Beschrankung der Anlage in
Beteiligungen desselben Unternehmens auf 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens dient
der Diversifizierung des Portfolios.
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Zu Absatz 5

Im Gegensatz zu richtlinienkonformen und Gemischten Sondervermdgen kénnen sonstige
Sondervermdgen andere als die in § 51 Abs. 1 genannten Derivate erwerben sowie in
Edelmetalle und unverbriefte Darlehensforderungen investieren. Um hier die notwendige
Flexibilitat einerseits, aber auch die sachgerechte Abgrenzung zu Hedgefonds andererseits
herzustellen, ist die Anlage in diese Vermdgensgegenstande auf 30 Prozent begrenzt. Diese
Begrenzung gilt nicht fur Derivate im Sinne des § 51 Abs.1, da eine solche Grenze auch nicht
fir richtlinienkonforme Sondervermdgen gilt.

Zu Absatz 6

Die Regelung soll gegentber richtlinienkonformen Sondervermdégen erweiterte
Madglichkeiten zur Kreditaufnahme sicherstellen, um Liquiditatsengpésse zu Uberbricken. Die
Begrenzung auf 20 Prozent fur kurzfristige Kredite stellt gleichzeitig eine sachgerechte
Abgrenzung zu Hedgefonds dar. Aus dem Merkmal kurzfristig folgt, dass die Mittel nicht zur
Steigerung des Investitionsgrades eingesetzt werden dirfen. Zum weiteren Schutz vor
Missbrauch mussen die Darlehensbedingungen marktiblich sein. Zur Kontrolle der
Anforderungen muss die Depotbank der Kreditaufnahme zustimmen.

Zu 8 90i (Rucknahme von Anteilen)

Die Vorschrift ermdglicht einer Kapitalanlagegesellschaft, in den Vertragsbedingungen fur
die Riicknahme von Anteilen einen Schwellenwert festzulegen, bei dessen Uberschreitung die
Ricknahme entweder nur halbjéhrlich oder nur jahrlich erfolgt. In diesen Fallen missen die
Vertragsbedingungen vorsehen, dass die Ruckgabe eines Anteils nur durch eine
unwiderrufliche schriftliche Riickgabeerklarung unter Einhaltung einer in den
Vertragsbedingungen bestimmten Riickgabefrist erfolgen kann, die zwischen einem und
zwolf Monaten liegt. Der Kapitalanlagegesellschaft soll hierdurch eine effizientere
Portfoliosteuerung ermdglicht 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 Ruckgabeerklarung dient der Rechtssicherheit. Der Anleger ist verpflichtet, die Riickgabe
durch eine rechtsverbindliche, unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegeniber der
Kapitalanlagegesellschaft zu erkléren. Der weitere Verweis auf 8 116 Sétze 3 bis 5 ermdglicht
es der Kapitalanlagegesellschaft, die Riickgabe der Anteile Zug um Zug gegen Auszahlung
ihres Wertes zu kontrollieren.

Zu 8 90j (Angaben im Verkaufsprospekt und in den Vertragsbedingungen)
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Zu Absatz 1

Absatz 1 regelt die gesetzlichen Mindestinhalte des ausfiihrlichen Verkaufsprospektes. Nach
dieser Regelung darf fir Sonstige Sondervermdégen kein vereinfachter Verkaufsprospekt
erstellt werden. Ein vereinfachter Verkaufsprospekt wird dem Informationsbedurfnis der
Anleger hinsichtlich der Besonderheiten eines Sonstigen Sondervermdgens bei den
erwerbbaren Vermdgensgegenstanden und der Anlagestruktur nicht gerecht.

Zu Absatz 2

Der ausfuhrliche Verkaufsprospekt muss tber die nach § 42 Abs. 1 erforderlichen Angaben
hinaus aus Transparenzgriinden die weiteren in Nummern 1 bis 7 genannten Angaben
enthalten.

Zu Absatz 3

Mit Absatz 3 werden fir Sonstige Sondervermdégen zusatzliche Bestimmungen flr die
Ausgestaltung der Vertragsbedingungen eingefiihrt. Die Vorschrift regelt, welche
zusétzlichen Mindestangaben Uber 8 43 Abs. 4 hinaus in den Vertragsbedingungen enthalten
sein mssen.

Zu § 90k (Risikomanagement)

8 90k verweist auf 8 80b. Wie bei Immobilien-Sondervermdgen ist auch bei Sonstigen
Sondervermdgen ein Risikomanagementsystem anzuwenden, das auch Stresstests umfasst.

Zu Nummer 70 (Uberschrift Abschnitt 6)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 71 (8 91)
Zu Buchstabe a
Die Aufhebung dient der Deregulierung im Spezialfondsbereich.

Zu Buchstabe b
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Es handelt sich um redaktionelle Folge&dnderungen.

Zu Buchstabe ¢

Die fur 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 Anlagegrenzen, die fiir Spezialfonds bisher zu
beachten waren. Da Spezialfondsanteile ausschlieRlich von institutionellen Anlegern gehalten
werden durfen, kdnnen Bestimmungen, die zum Schutz von Privatanlegern gedacht sind,
liberalisiert werden. Zudem ist eine grof3e Anzahl der Erwerber von Spezialfondsanteilen wie
etwa Versicherungen oder Pensionskassen selbst bereits einer unmittelbaren Regulierung
unterworfen. Die neu gefassten Verweise beseitigen daher teilweise eine Doppelregulierung
auf Angebots- und Nachfrageseite. AulRerdem soll institutionellen Anlegern die Moglichkeit
eroffnet werden, sich abweichend von den Bestimmungen fiir Publikums-Infrastruktur-
Sondervermdgen auch schon in der Errichtungs-, Sanierungs- oder Bauphase der
Infrastruktur-Projekte an OPP-Projektgesellschaften zu beteiligen.

Zu Nummer 72 (8§ 93)

Zu Buchstabe a

Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflicht dient der Entbirokratisierung. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren dartber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird

Zu Buchstabe b

Die Streichung von Satz 3 stellt eine Vereinfachung fiir Kapitalanlagegesellschaften dar.
Kiinftig ist keine Anzeige von Anderungen der im halbjéhrlichen Turnus eingereichten Daten
mehr erforderlich. Auf diese Weise wird biirokratischer Aufwand reduziert.

Zu Nummer 73 (8 94)

Zu Buchstabe a

Mit der Neuregelung entfallt die Pflicht, fur Spezial-Sondervermégen auch
Halbjahresberichte zu erstellen. Die Neuregelung dient der Entbirokratisierung. Eine

Schmalerung des Anlegerschutzes ist nicht zu befiirchten. Spezialfondsanbieter kénnen in
Abstimmung mit den Anlegern Uber die Anforderungen nach 8 94 hinaus die
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Berichtspflichten den Bedirfnissen der Anleger anpassen.

Zu Buchstabe b

Die Aufhebung der doppelten Einreichungspflicht dient der Entbirokratisierung. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darlber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird. Im Ubrigen handelt es
sich um eine Folgedanderung zu Buchstabe a.

Zu Buchstabe ¢

Durch diese Regelung wird der Umfang der Angaben bei Zwischen- und Auflésungsberichten
von Spezialfonds reduziert und entspricht nunmehr demjenigen fir Jahresberichte von
Spezialfonds. Gleichzeitig ist durch den neu gefassten Satz 1 die Verpflichtung, die Berichte
von Immobilien-Spezial-Sondervermdgen jahrlich ohne Anforderung einzureichen entfallen.

Zu Nummer 74 (8§ 95)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Nach derzeitiger Verwaltungspraxis der Bundesanstalt muss beispielsweise eine erneute
Depotbankgenehmigung beantragt werden, sofern die Depotbankfunktion fur ein Gemischtes
Spezial-Sondervermdgen tbernommen werden soll, bislang aber nur eine allgemeine
Genehmigung hinsichtlich der Ubernahme der Depotbankfunktion fiir ein den 8§ 46 bis 65
entsprechendes Spezial-Sondervermdgen erteilt wurde. Die Neuregelung dient dem
Burokratieabbau und der Erleichterung der Verwaltung von Spezial-Sondervermdégen. Die
Bundesanstalt ersetzt zukiinftig die Genehmigung durch die Fiihrung einer Liste der Institute,
die als Depotbank fiir ein Spezial-Sondervermdgen in Betracht kommen kdnnen. Zeigt eine
Kapitalanlagegesellschaft die Auswahl eines Instituts, welches der Liste angehort, an, ist eine
gesonderte Genehmigung der Depotbankwahl nicht mehr erforderlich. Hierdurch werden
sowohl die Kapitalanlagegesellschaften als auch die Bundesanstalt von den zeit- und
kostenintensiven Anderungen bei der Auswahl der Depotbank entlastet. Der Anlegerschutz
wird hierdurch nicht verkirzt, da die Entscheidung Uber die Aufnahme eines Institutes 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-
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Dach-Hegdefonds nach § 113 entspricht der bisherigen Verwaltungspraxis. Im Ubrigen
handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Buchstabe b

Die Erleichterung der Fristenregelung und Bekanntmachungspflichten dient der
Deregulierung im Spezialfondsbereich.

Zu Buchstabe ¢

Die Vorschrift erweitert die Anlagemdoglichkeiten fiir Spezial-Sondervermdgen, indem sie den
Erwerb von Anteilen an inldndischen Spezial-Sondervermégen ermdglicht.

Zu Buchstabe d
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe e

Mit dem Absehen von der Anwendung der in Absatz 8 und Absatz 9 genannten Vorschriften
werden administrative Hemmnisse beseitigt und unnétige Regelungen fiir institutionelle
Anleger in Spezialfonds abgeschafft, da institutionelle Anleger kein &hnlich hohes
Anlegerschutzniveau bendtigen wie Privatanleger.

Zu Nummer 75 (8§ 96)

Ausgangspunkt fur eine praxisgerechtere Ausgestaltung der Bestimmungen zur
Investmentaktiengesellschaft ist der Grundsatz, dass es sich bei einer
Investmentaktiengesellschaft um die organisationsrechtliche Form eines Investmentfonds
handelt (vgl. BT-Drucks. 15/1553 vom 19.9.2003, S. 104). Organisationsrechtlich kommt fir
die Investmentaktiengesellschaft sowohl Investment- als auch Aktienrecht zur Anwendung,
was im Einzelfall zu Inkongruenzen flihren kann. Diese zu beseitigen und die
organisationsrechtliche Ausgestaltung als Investmentfonds starker zu betonen ist eine der
Zielsetzungen dieses Gesetzes. VVon einigen bedeutenden Bestimmungen des Aktiengesetzes
wird in Abkehr von der aktienrechtlichen Gesetzesstrenge nach § 23 Abs. 5 Aktiengesetz
abgewichen. Damit ist ein nicht unwesentlicher Teil der aktienrechtlichen Bestimmungen, die
dem gesellschaftsrechtlichen Aktionarsschutz dienen, nicht anwendbar. Der Wegfall eines
Teils des gesellschaftsrechtlichen Aktiondrsschutzes wird jedoch durch den intensiveren
investmentrechtlichen Anlegerschutz kompensiert. Der investmentrechtliche Aktionar ist in
erster Linie Anleger und bedarf daher vor allem des institutionalisierten investmentrechtlichen
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Anlegerschutzes und weniger des allgemeinen, eine Vielzahl unterschiedlicher Interessen
erfassenden und den Interessen eines Anlegers nicht vollumfénglich entsprechenden
gesellschaftsrechtlichen Aktionérsschutzes. Anders als bei einer Aktiengesellschaft, die nicht
Investmentaktiengesellschaft ist, ist die Tatigkeit einer Investmentaktiengesellschaft
ausschlieBlich auf die Portfolioverwaltung beschréankt und nach dem Investmentgesetz
reguliert. Sowohl durch die Erlaubniserteilung als auch die Genehmigung ist sie einer
anfanglichen und durch die Marktaufsicht auch einer laufenden Produktaufsicht durch die
Bundesanstalt unterworfen. Verstarkt wird die Kontrolle der Investmentaktiengesellschaft
aulRerdem durch die Kontrollfunktion der Depotbank, wie sie u.a. durch 8§ 27 ausgestaltet ist.
Mit den Anderungen werden gleichzeitig die Voraussetzungen geschaffen, eine
Investmentaktiengesellschaft auch richtlinienkonform auszugestalten, um den VVorgaben der
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zu entsprechen. Hierdurch wird es ihr
ermoglicht, 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 fir Publikumsfonds die
Aufteilung der Aktionére in Unternehmensaktionédre und Anlageaktionére. Diese Aufteilung
findet sich auch in anderen Jurisdiktionen wieder und ermdglicht sowohl eine bessere
Differenzierung zwischen den nicht notwendigerweise deckungsgleichen Interessen dieser
Gruppen als auch eine entsprechende Ausgestaltung der gesetzlichen Bestimmungen, um
diesen unterschiedlichen Interessen besser Rechnung tragen zu kénnen. Bei dem
Anlageaktiondr steht regelmaRig allein die vermdgensmaliiige Beteiligung im Vordergrund,
wahrend fur den Unternehmensaktionér daneben auch die unternehmerische und
organisatorische Beteiligung mal3geblich ist. Spezialfonds haben ein Wahlrecht, ob sie
ausschlieBlich Unternehmensaktionére zulassen oder daneben auch Anlageaktionére.

Die Begebung von Nennbetragsaktien ist bei einer Investmentaktiengesellschaft
unpraktikabel, da diese ein verdnderliches Gesellschaftskapital hat, das standigen
Schwankungen ausgesetzt ist. Stiickaktien bieten demgegentiber den Vorteil, dass ihre
Beteiligung am Kapital der Gesellschaft auch bei einem verénderlichen Kapital gleich bleibt,
da es kein nennbetragbezogenes Unterscheidungsmerkmal gibt. Satz 3 sieht fiir die
Investmentaktiengesellschaft daher grundsétzlich die Aktienform Stiickaktie vor. Als
Ausnahme von dem Grundsatz, dass die Investmentaktiengesellschaft Stiickaktien begibt, die
zwingend gleiche Anteile reprasentieren, kann nach dem neuen Satz 4 die Satzung der
Gesellschaft vorsehen, dass Aktien begeben werden, die nur einen Bruchteil eines vollen
Anteils reprasentieren, d.h. die Anzahl der Aktien muss nicht zwingend auf einen vollen
Zahlenbetrag lauten, sondern kann auch Bruchteile bertcksichtigen. Diese Regelung trégt
dem Umstand Rechnung, dass Anleger — beispielsweise im Rahmen eines Sparplans — fur
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einen festen Geldbetrag Aktien an der Gesellschaft erwerben wollen, was bisher aber nur bei
dem Erwerb von Anteilen an einem Sondervermodgen moglich war. Durch die Aufnahme
dieser neuen Regelung wird auch die Investmentaktiengesellschaft an den MarktbedUrfnissen
ausgerichtet und dem Organisations- und Verfahrensregime fiir Sondervermdgen angepasst.

Um die investmentrechtliche Besonderheit des veranderlichen Kapitals der
Investmentaktiengesellschaft hervorzuheben und es vom Grundkapital der herkdbmmlichen
Aktiengesellschaft abzugrenzen, wird der bislang auch fir die Investmentaktiengesellschaft
verwendete Begriff des ,,Grundkapitals“ durch den Begriff des ,,Gesellschaftskapitals“ ersetzt.
Zum einen sind auf die Investmentaktiengesellschaft mit veréanderlichem Kapital die
Vorschriften ber die Kapitalaufbringung und -erhaltung nach der Zweiten
gesellschaftsrechtlichen Richtlinie (Zweite Richtlinie 77/91/EWG des Rates vom 13.
Dezember 1976 zur Koordinierung der Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den
Gesellschaften im Sinne des Artikels 58 Absatz 2 des Vertrages im Interesse der
Gesellschafter sowie Dritter fur die Grindung der Aktiengesellschaft sowie fir die Erhaltung
und Anderung ihres Kapitals vorgeschrieben sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu
gestalten, ABI. L 26 vom 31.1.1977, S. 1, in der Fassung vom 23. September 2003) nicht
anwendbar. Zum anderen entspricht der Betrag des Gesellschaftskapitals der Summe der
Vermogensgegenstande, in die die Investmentaktiengesellschaft investiert ist, abztglich der
Summe etwaiger Verbindlichkeiten. Der Betrag des Gesellschaftskapitals ist daher aufgrund
der permanenten Schwankungen der Verkehrswerte der Vermdgensgegenstande und
Verbindlichkeiten in gleichem Umfang wie das Gesellschaftsvermdgen Anderungen
ausgesetzt. Unter diesen Umstanden ware die Verwendung des Begriffes ,,Grundkapital*
irreflhrend, so dass nunmehr der Begriff ,,Gesellschaftskapital* verwendet wird.

Zu Buchstabe b

Der Begriff des Gesellschaftskapitals wird neu in das Investmentgesetz eingefihrt. Er ersetzt
den bisher auch im Investmentgesetz verwendeten, aktienrechtlich gepragten 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 8 7 AktG lautet das Gesellschaftskapital nicht auf
einen bestimmten Mindestnennbetrag. Entsprechend einem Sondervermégen muss das
Gesellschaftskapital einer Investmentaktiengesellschaft immer dem Nettovermdogen der
Gesellschaft entsprechen (vgl. auch § 36 Abs. 1). Nicht nur Ausgabe und Riicknahme neuer
Aktien verandern das Kapital der Gesellschaft, sondern auch Wertschwankungen der
Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten der Investmentaktiengesellschaft. Die
Kapitalziffer der Investmentaktiengesellschaft unterscheidet sich daher grundlegend von der
Kapitalziffer einer herkdmmlichen Aktiengesellschaft, so dass die fortdauernde Verwendung
des Begriffes ,,Grundkapital* bei einer Investmentaktiengesellschaft im Rechtsverkehr als
irreflihrend angesehen werden wirde, zumal mit dem Grundkapital einer herkdbmmlichen
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Aktiengesellschaft oftmals die Geltung der Vorschriften uber Kapitalaufbringung und -
erhaltung in Verbindung gebracht wird, was bei einer Investmentaktiengesellschaft jedoch
nicht der Fall ist.

Anknupfend an die Unterscheidung zwischen Unternehmens- und Anlageaktionéren
konkretisiert Absatz 1b die Rechte und Pflichten der Unternehmensaktionére. Deren
Hauptpflichten sind zunéchst die Bereitstellung des fir die Erlaubnis erforderlichen
Anfangskapitals durch Einlagen und die Ubernahme der Verantwortung fir die Griindung der
Gesellschaft neben Vorstand und Aufsichtsrat. Die Verantwortlichkeit der
Unternehmensaktiondre endet jedoch nicht mit der Griindung, sondern erstreckt sich auch auf
den weiteren Betrieb der Investmentaktiengesellschaft. Die Unternehmensaktiondre haben ein
eigenes wirtschaftliches Interesse an der von ihnen initiierten Unternehmung, das tber das
rein vermogensrechtliche Interesse der Anlageaktionare hinausgeht. Auch nach Griindung der
Gesellschaft konnen weitere Aktionére als Unternehmensaktionére zugelassen werden. Um zu
verhindern, dass sich die Unternehmensaktionére ihren Pflichten entziehen, wird in Satz 2
festgelegt, dass deren Aktien zwingend auf den Namen lauten miissen und eine Ubertragung,
die bei Publikumsfonds der Bundesanstalt anzuzeigen ist, nur zuléssig ist, wenn auch der
Erwerber sémtliche Rechte und Pflichten Gbernimmt. Die Ausgestaltung als Namensaktien
bringt gleichzeitig den Vorteil diverser damit verbundener aktienrechtlichen Erleichterungen,
bspw. hinsichtlich der Einberufung der Hauptversammlung nach § 121 Abs. 4 AktG.

Neben diesen Pflichten werden den Unternehmensaktiondren Rechte zugestanden, die tber
die Rechte der rein vermdgensmaRig beteiligten Anlageaktionare hinausgehen. Sie haben ein
Teilnahme- und Stimmrecht in der Hauptversammlung und kdnnen somit auf die
Geschaftstatigkeit der Investmentaktiengesellschaft Einfluss nehmen.

Der neue Absatz 1c regelt die Rechtsstellung der Anlageaktiondre. Die Beteiligung der
Anlageaktionare an einer Investmentaktiengesellschaft ist mit der Beteiligung eines Anlegers
an einem Sondervermdgen zu vergleichen. Bei beiden steht ausschliel3lich die
Vermdgensanlage im Vordergrund. Eine dartiber hinausgehende unternehmerische
Beteiligung ist bei diesen Anlegern regelméaf3ig nicht beabsichtigt. Die Anlageaktionare
werden daher mit den Anlegern eines Sondervermdgens gleich behandelt. Fir diejenigen
Anleger, die ein unternehmerisches Engagement winschen, stehen andere Anlagevehikel wie
geschlossene Fondskonstruktionen zur Verfligung. Bei der Ausgestaltung der Bestimmungen
wurde daher darauf geachtet, die Anlageaktionére, bei denen die reine Vermoégensanlage im
Vordergrund steht, von eventuellen unternehmerischen Risiken bereits im Stadium der
Grindung der Investmentaktiengesellschaft auszuschliel3en, da auch Anleger von
Sondervermdgen derartigen Risiken nicht unterworfen sind. Aus diesem Grund statuiert Satz
1, dass eine Beteiligung der Anlageaktiondre erst nach Eintragung der
Investmentaktiengesellschaft im Handelsregister zul&ssig ist.
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Korrespondierend zu der vermdgensmafigen Beteiligung, die fiir einen Anleger bei Anlage in
ein inlandisches Investmentvermégen nach dem Investmentgesetz im Vordergrund steht,
bleiben in der Vertragsform unternehmerische Einflussmoglichkeiten weitgehend auller
Betracht. Der Umstand, dass bei der Satzungsform der Anleger einer
Investmentaktiengesellschaft qua Rechtsform als Aktionar ein Teilnahme- und Stimmrecht in
der Hauptversammlung der Gesellschaft hatte, steht damit im Konflikt. Um dieses
Spannungsfeld aufzulésen, sieht Satz 2 daher vor, dass bei der Gruppe der Anlageaktionére —
im Gegensatz zu der Gruppe der Unternehmensaktionére — eben diese Aktionérsrechte, die
Hauptmerkmal der unternehmerischen Einflussnahmemaglichkeiten sind, nur dann zur
Anwendung kommen, wenn es die Satzung der Gesellschaft ausdriucklich vorsieht. Die somit
grundsatzlich fehlende unternehmerische Einflussnahmemoglichkeit gehort im Ubrigen zu
den Grundannahmen des Investmentgesetzes, schlieBlich sieht das Gesetz eine prinzipiell
jederzeitige Ruckgabemadglichkeit der Anteile an einem Investmentvermdgen vor. Stimmt der
Anleger nicht mehr mit der Anlagepolitik und den Anlagezielen des Investmentvehikels,
dessen Anteile er erworben hat, Gberein, kann er von seinem Riickgaberecht Gebrauch
machen bzw. seine Aktien (iber die Borse verauf3ern. Eine Einflussnahme in der Gestalt, dass
das Investmentvehikel auf Betreiben seiner Anleger seine Anlagepolitik bzw. seine
Anlageziele &ndert, ist — zumindest fir Publikumsfonds — nicht vorgesehen. Satz 2 schafft
insoweit einen Gleichlauf zwischen den prinzipiell vergleichbaren Anlagevehikeln
Sondervermdgen und Investmentaktiengesellschaft. Durch die Mdglichkeit der Beschréankung
der Teilnahme an der Hauptversammlung kénnen zudem damit ansonsten einhergehende
Kosten, die die Rendite der Anleger schmalern, vermieden werden.

Bedenken, dass durch diese Moglichkeit die effektive Kontrolle der Organe einer
Investmentaktiengesellschaft beeintrachtigt wird, kdnnen durch die besonderen VVorkehrungen
des Investmentgesetzes entgegengewirkt werden. Zum einen stellt auch die Vertragsform
grundsatzlich kein Organ zur Verfugung, durch das die Anleger unternehmerischen Einfluss
ausuben kénnen. Zum anderen bestehen mit dem Aufsichtsrat und der Depotbank interne
bzw. externe Gremien, welche eine investmentspezifische, d.h. insbesondere am
Anlegerinteresse ausgerichtete, Kontrollfunktion austiben. Hinzu kommt die Beaufsichtigung
der Investmentaktiengesellschaft durch die Bundesanstalt; die Investmentaktiengesellschaft
ist erlaubnispflichtig und es gelten zahlreiche weitere Genehmigungserfordernisse (z.B. im
Hinblick auf die Anlagepolitik) sowie Anzeigepflichten. Angesichts dieser weit reichenden
SchutzmaRnahmen werden die Rechte der Aktionare einer Investmentaktiengesellschaft somit
gewahrt.

Der neue Absatz 1d eroffnet Investmentaktiengesellschaften die Mdglichkeit, neben der
Satzung gesonderte Anlagebedingungen zu erlassen, die die Anlagegrundsétze fir die Anlage
und Verwaltung des Vermdgens konkretisieren. Wahrend in der Satzung die Grundziige
festzulegen sind, kénnen die Anlagebedingungen Detailregelungen enthalten, was
insbesondere fir Investmentaktiengesellschaften mit Teilgesellschaftsvermdgen die
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notwendige Flexibilitat bei der Ausgestaltung der Anlagepolitik bringt. Anlagebedingungen
und deren Anderungen sind durch die Bundesanstalt zu genehmigen, unterliegen jedoch nicht
der notariellen Beurkundungspflicht der Satzung.

Zu Buchstabe ¢
Zu Doppelbuchstabe aa und bb

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen, die teilweise durch den Fortfall der
Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital bedingt sind.

Zu Buchstabe d

Der neu eingefligte Absatz 3 stellt klar, dass fur den grenziberschreitenden Vertrieb von
Aktien einer Investmentaktiengesellschaft der EU-Produktpass erteilt werden kann.
Voraussetzung dafur ist, dass sich die Anlagepolitik der Investmentaktiengesellschaft im
Einklang mit den Vorschriften fur richtlinienkonforme Sondervermdégen befindet. Bei einer
Investmentaktiengesellschaft in der Umbrella-Konstruktion bezieht sich der Pass auf die
jeweiligen Teilgesellschaftsvermdgen und ist fir diese jeweils zu beantragen. Aufgrund der
besonderen Struktur einer Investmentaktiengesellschaft in der Umbrella-Konstruktion kann
der EU-Pass fur ein Teilgesellschaftsvermdgen aber nur erteilt werden, wenn alle
Teilgesellschaftsvermdgen die entsprechenden Voraussetzungen erfillen. Auch die
gleichzeitige Auflegung von Spezial- und Publikumsteilgesellschaftsvermdgen unter einer
Umbrella-Konstruktion steht somit der Erteilung des EU-Passes entgegen.

Die Investmentaktiengesellschaft ist — im Gegensatz zu einer Kapitalanlagegesellschaft —
dagegen nicht berechtigt, nach § 12 in einem anderen Mitgliedstaat des Abkommens tber den
EuropéischenWirtschaftsraum eine Zweigstelle zu griinden oder im Wege des
grenziberschreitenden Dienstleistungsverkehrs Tatigkeiten nach § 7 Abs. 2 auszuliben. Dies
ergibt sich aus den Artikeln 13 bis 13c der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie), die
eine entsprechende Anwendung der Artikel 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 ausgelibt werden kann. Bei der Fremdverwaltung wird neben der
allgemeinen investmentrechtlichen Verwaltungstatigkeit nicht nur die Anlage und Verwaltung
der Mittel der Gesellschaft Ubertragen, sondern auch die damit einhergehende Verantwortung.
Die Fremdverwaltung geht somit Uiber eine Auslagerung, bei der einzelne Tétigkeiten an
Dienstleister (ibertragen werden, bei der aber die Verantwortlichkeit fiir die tibertragenen
Tatigkeiten bei der auslagernden Gesellschaft verbleiben, hinaus. Satz 2 stellt daher klar, dass
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die Benennung einer Kapitalanlagegesellschaft zu Zwecken der Fremdverwaltung keine
Auslagerung darstellt. Die Fremdverwaltung lasst im Ubrigen die Organisationsstruktur der
Investmentaktiengesellschaft, aber auch die allgemeinen Rechte und Pflichten der Organe der
Gesellschaft unberihrt; die benannte Kapitalanlagegesellschaft tbernimmt auch keine
aktienrechtlichen oder sonstigen allgemeinen Zusténdigkeiten und Aufgaben der
Investmentaktiengesellschaft, insbesondere nicht deren Vertretung.

Die Auslagerungsmaoglichkeit wird aber durch die Benennung einer Kapitalanlagegesellschaft
auch nicht ausgeschlossen, d.h. die benannte Kapitalanlagegesellschaft kann — nach
Zustimmung der Investmentaktiengesellschaft — eine Auslagerung von Tétigkeiten im
Rahmen des § 16 vornehmen, 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. Investmentaktiengesellschaften —
sowohl selbst- als auch fremdverwaltete — sollen zudem nach Erlaubniserteilung und mit
Eintragung im Handelsregister unmittelbar ihre Geschaftstatigkeit aufnehmen und Anteile an
das Publikum ausgeben. Um dies zu erreichen, gibt der neu eingefligte Absatz 5 vor, dass ein
Gesellschaftsvermdgen i.H.v. 1,25 Millionen Euro innerhalb von sechs Monaten nach
Eintragung der Gesellschaft im Handelsregister erreicht sein muss. Die Schwelle von 1,25
Millionen Euro ist beispielsweise auch in anderen Jurisdiktionen, z.B. Luxemburg, tblich.

Der neue Absatz 6 entspricht dem bisherigen § 97 Abs. 2. Auch ein Absinken unter das
Mindestgesellschaftsvermdgen ist nun anzuzeigen, da dies ein Grund flr eine Aufhebung der
Erlaubnis ist. AuBerdem ist die Zahlungsunfahigkeit oder die Uberschuldung der Gesellschaft
gegenuber der Bundesanstalt anzuzeigen. Zusétzlich bestehen diese Anzeigepflichten auch
gegenuber den Aktiondren, damit diese Uber geeignete MaRnahmen entscheiden kénnen.

Zu Nummer 76 (8 97)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderungen in Absatz 1 beziehen sich auf Artikel 13a Abs. 1 und 2 der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie). Gleichzeitig erfolgt mit diesen Anderungen eine
Angleichung zwischen dem Erlaubnisverfahren fir Kapitalanlagegesellschaften und
Investmentaktiengesellschaften. Absatz 1 legt die Erlaubnisvoraussetzungen fest, die sowohl
fiir die Erlaubnis der fremd- als auch der selbstverwalteten Investmentaktiengesellschaft zu
beachten sind. Artikel 13a Abs. 1 der Richtlinie 85/611/EWG legt fir die fremdverwaltete
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Investmentaktiengesellschaft zwar kein Anfangskapital fest und enthalt auch keine
Regelungen beziiglich der Geschaftsleiter. Aufgrund der Rechtsform muss die
Aktiengesellschaft jedoch Uber ein Anfangskapital sowie Geschaftsleiter verfugen. Fir die
fremdverwaltete Investmentaktiengesellschaft wird daher der nach der Richtlinie
85/611/EWG fur Kapitalanlagegesellschaften geltende Betrag Gbernommen.

Zu Doppelbuchstabe bb

Diese Vorschrift entspricht dem § 7a Abs. 3 fiir das Erlaubnisverfahren betreffend eine
Kapitalanlagegesellschatft.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 1a dient der Anpassung an Artikel 13a Abs. 1 Unterabsatz 2 der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie). In Einklang mit den VVorgaben der Richtlinie legt er fest,
wann einer selbstverwalteten Investmentaktiengesellschaft die Erlaubnis versagt werden
kann.

Zu Buchstabe ¢

Satz 1 setzt Artikel 13c Abs. 4 Buchstabe a der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
um. Sein Regelungsgehalt entspricht zudem § 17 Abs. 1 Satz 1 fur
Kapitalanlagegesellschaften. Satz 2 konkretisiert das bisher in 8 97 Absatz 4 geregelte
Verfahren zum Nachweis auf den Verzicht auf die Erlaubnis. Wegen der gesetzlichen
Vorgabe des Unternehmensgegenstandes in 8 96 Absatz 2 Satz 2 i.V.m. 8 2 Absatz 5 Satz 1
ist hierzu zwingend erforderlich, dass eine entsprechende Satzungsanderung betreffend den
Unternehmensgegenstand der Bundesanstalt vorgelegt wird.

Zu Buchstabe d

Absatz 3 dient der Umsetzung von Artikel 13c Abs. 5 Buchstabe b bis e. Er entspricht zudem
8 17 Absatz 2. Ferner enthélt Absatz 3 redaktionelle Folgednderung im Hinblick auf die
neugefassten Absatze 1 und la.

Zu Buchstabe e

Absatz 4 kniipft an § 99 Abs. 3 an, der statuiert, dass die VVorschriften fiir Teilfonds in der
Vertragsform auch auf Investmentaktiengesellschaften Anwendung finden, insbesondere dem
Genehmigungserfordernis durch die Bundesanstalt unterliegen. Zur besseren Unterscheidung
von der Vertragsform wird nunmehr bei der Investmentaktiengesellschaft der Begriff

,» 1eilgesellschaftsvermdgen® verwendet. Satz 2 statuiert, dass fur jedes



201 Drucksache 274/07
Teilgesellschaftsvermdgen Anlagebedingungen, die nach § 96 Abs. 1d bei einer
Investmentaktiengesellschaft ohne Umbrella-Konstruktion optional erlassen werden kénnen,
zu erstellen und einzureichen sind; die Anlagebedingungen entsprechen dabei den
Vertragsbedingungen bei Sondermdgen. Die Anlagebedingungen sind kein
Satzungsbestandteil; sie regeln fiir die jeweiligen Teilgesellschaftsvermdgen, das
Rechtsverhaltnis der Anleger in Bezug auf dieses spezielle Teilgesellschaftsvermdgen auf
vertraglicher Ebene; auch gesellschaftsrechtlich sind die Anlagebedingungen somit von der
Satzung der Investmentaktiengesellschaft zu trennen, so dass sie auch keiner notariellen
Beurkundungspflicht unterliegen. Durch die Trennung der Anlagebedingungen von der
Satzung erhalten Investmentaktiengesellschaft die notwendige Flexibilitat z.B. bei der
Auflegung neuer Teilgesellschaftsvermoégen, da die Ausgestaltung der jeweils maligeblichen
Anlagestrategien 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-Konstruktion, wie auch bei der Vertragsform, fur jedes
Teilgesellschaftsvermdgen eine Depotbank benannt werden. Der Verweis in Satz 4 stellt klar,
dass die Vorausgenehmigung nach § 43 a nur fiir die unter der Umbrella-Konstruktion
aufzulegenden Teilgesellschaftsvermdgen gilt.

Absatz 5 kniipft an den neu gefassten § 97 Abs. 4 Satz 2 an. Der Umstand, dass die
Anlagebedingungen wichtige anlegerrelevante Regelungen enthalten, die zudem in engem
Bezug zur Satzung der Gesellschaft stehen, macht es erforderlich, dass zum einen die Satzung
einen Hinweis auf die Anlagebedingungen enthélt, zum anderen, dass die Anlagebedingungen
parallel mit der Satzung in allen vom Gesetz geforderten Fallen vertffentlicht, ausgehandigt
oder in anderer Weise zur Verfligung gestellt wird.

Zu Nummer 77 (8 98)

Die Vorschrift zielt auf die Publizitat und Transparenz der Rechtsform der
Investmentaktiengesellschaft ab. Beides ist fir den Rechtsverkehr von elementarer
Bedeutung. Bislang sind deutsche Investmentaktiengesellschaften mit
Teilgesellschaftsvermdgen weitgehend unbekannt, so dass sowohl Anlegern als auch
Glaubigern gegenuber die besondere Konstruktion sowie der Umstand der
Haftungsseparierung zwischen den Teilgesellschaftsvermégen offen zu legen ist. Andere
europdische Jurisdiktionen, z. B. Irland, sehen vergleichbare Bezeichnungs- bzw.
Mitteilungspflichten vor. Als deutsche Abkurzung fir die Investmentaktiengesellschaft
kommt ,,InvAG*, in der Umbrella-Konstruktion "InvAG TGV" (Investmentaktiengesellschaft
mit Teilgesellschaftsvermégen) in Betracht.
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Zu Nummer 78 (8 99)
Zu Buchstabe a

Fur die Investmentaktiengesellschaft bedeutet die aktienrechtliche formale Satzungsstrenge
eine starke Einschrankung ihrer investmentspezifischen Aktivitaten und ihrer Organisation.
Um eine Losldsung von der aktienrechtlichen Satzungsstrenge zu erreichen, wird 8 23 Abs. 5
des Aktiengesetzes fir die Investmentaktiengesellschaft ausgeschlossen. Die Satzung der
Investmentaktiengesellschaft kann somit von den zwingenden Vorschriften des
Aktiengesetzes abweichen. Gleichwohl ist sicherzustellen, dass die Regelungen der Satzung
der Investmentaktiengesellschaft im Einklang mit den Vorschriften des Investmentgesetzes
stehen.

Ebenso wenig ist die Entsprechenserklarung nach 8 161 des Aktiengesetzes auf die
Investmentaktiengesellschaft anzuwenden. Zum einen enthélt das Investmentgesetz bereits
eigene Vorschriften zur Corporate Governance und zum anderen sind der
Unternehmensgegenstand und die Tatigkeit der Investmentaktiengesellschaft bereits derart
durch das Investmentgesetz beschrankt, dass die Anwendung des Deutschen Corporate
Governance Kodex keinen zusétzlichen Nutzen bringt.

Die aktienrechtlichen Vorschriften zur Kapitalbeschaffung und Kapitalherabsetzung sowie die
aktienrechtlichen Vorschriften zur Kommanditgesellschaft auf Aktien werden ausdrticklich
von ihrer Anwendung ausgeschlossen. Das Gesetz enthélt in 88 104 und 105 eigene
Regelungen zur Anderung des Gesellschaftskapitals. Als Rechtsform fiir die
Investmentaktiengesellschaft ist die Kommanditgesellschaft auf Aktien nicht vorgesehen.

Zu Buchstabe b
Zu Doppelbuchstabe aa

Die entsprechende grundsétzliche Anwendung der KWG-Vorschriften fur
Finanzdienstleistungsinstitute in 8 99 Abs. 2 Satz 1 auf die Investmentaktiengesellschaft ist
aufzuheben, da diese nicht mit der VVorgabe der ,.eins zu eins“-Umsetzung der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) zu vereinbaren ist. Aufnahme und Ausiibung der Téatigkeit
einer Investmentaktiengesellschaft orientieren sich nunmehr allein nach den VVorgaben der
Richtlinie 85/611/EWG und den entsprechenden Vorschriften flr
Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Doppelbuchstabe bb und cc
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Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe ¢

Absatz 3 enthalt redaktionelle Anderungen, insbesondere aufgrund der Neufassung des
Investmentgesetzes wegen des Wegfalls der Kreditinstitutseigenschaft bei
Kapitalanlagegesellschaften und die Neufassung der Regelungen tber Teilfonds. Die
Vorschrift statuiert ferner in Umsetzung von Artikel 13c und Artikel 21 Abs. 1 der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-RIichtlinie), dass die selbstverwaltete Investmentaktiengesellschaft
bestimmte infrastrukturelle Anforderungen zu erfullen hat. Entsprechend einer
Kapitalanlagegesellschaft hat sie u.a. Uber Risikomanagementverfahren sowie angemessene
interne Kontrollverfahren zu verfugen.

Zu Buchstabe d

Die Werbevorschriften des § 124 Abs. 1 Satz 1 bis 4 kdnnen auf Single-Hedgefonds nach §
112, deren Anteile nicht 6ffentlich vertrieben werden durfen, keine Anwendung finden.

Zu Buchstabe e
Hier bei handelt es sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe f

Die Stellung der Investmentaktiengesellschaft als Investmentvehikel mit einem besonderen
Rechnungslegungsregime auf der einen Seite und deren teilweise gesellschaftsrechtliche
Losldsung von aktienrechtlichen Vorschriften auf der anderen Seite erfordern es, dass eine
Investmentaktiengesellschaft nur durch Neugrindung errichtet wird und nach Errichtung
nicht mit anderen Gesellschaftsformen, auch nicht mit einer Kapitalanlagegesellschatft,
verschmolzen oder in anderer Weise zusammengefihrt wird. Die nach dem
Umwandlungsgesetz moglichen Manahmen sind somit auf Investmentaktiengesellschaften,
weder im Rahmen der Griindung, noch anschlieRend, anwendbar. Um
Investmentaktiengesellschaften gegentber der Vertragsform nicht zu benachteiligen eréffnet
8 100 Abs. 5 fir Investmentaktiengesellschaften die Mdglichkeit, Teilgesellschaftsvermogen
von Umbrella-Konstruktionen auf andere Teilgesellschaftsvermdgen oder Sondervermdgen
zu verschmelzen.

Zu Nummer 79 (§ 100)
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Diese Vorschrift konkretisiert die in 8 34 enthaltenen Regelungen fir Teilfonds im Hinblick
auf Investmentaktiengesellschaften in der Umbrella-Konstruktion.

Absatz 1 statuiert, dass die Auflegung von Teilgesellschaftsvermdgen grundsétzlich nicht der
Zustimmung der Hauptversammlung bedarf. Die Gesellschaft kann jedoch intern etwaige
Zustimmungserfordernisse etablieren.

Absatz 2 kniipft an die Regelungen in 8 34 Absatz 2a an und stellt fir die
Investmentaktiengesellschaften in der Umbrella-Konstruktion klar, dass die Separierung der
Teilgesellschaftsvermdgen auch im Insolvenzfall der Investmentaktiengesellschaft oder der
Abwicklung eines Teilgesellschaftsvermodgens Anwendung findet.

Absatz 3 enthélt beziiglich der Beteiligung am Gesellschaftskapital nach § 96 Absatz 1 eine
redaktionelle Klarstellung fur die Investmentaktiengesellschaft in der Umbrella-Konstruktion.

Absatz 4 konkretisiert flir Teilgesellschaftsvermdgen die Vorschriften Giber die Auflésung und
Abwicklung von Sondervermdogen.

Absatz 5 stellt schlieBlich Kklar, dass auch zwischen Teilgesellschaftsvermégen eine
Ubertragung aller Vermogensgegenstande zulassig ist, sofern beide
Teilgesellschaftsvermdgen zur gleichen Umbrella-Konstruktion gehdren.

Der bisher in 8 100 enthaltenen besonderen Meldepflicht bedarf es nicht mehr, da der Erwerb
eigener Aktien durch eine Investmentaktiengesellschaft nicht mehr zul&ssig ist.

Nach Absatz 6 bestehen entsprechend § 96 Abs. 6 auch fur die einzelnen
Teilgesellschaftsvermdgen Anzeigepflichten gegenuiber der Bundesanstalt und den
Aktionéren, die sich auf das Absinken des Wertes eines Teilgesellschaftsvermdgens beziehen,
soweit die dort genannten Schwellenwerte unterschritten sind.

Zu Nummer 80 (Uberschrift Abschnitt 2)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 81 (8101)

Die Neufassung des 8 101 hangt mit der Neukonzeption der Vorschriften tber die
Investmentaktiengesellschaft zusammen. Die Festlegungen in § 101 — soweit sie die
Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital betreffen — haben Eingang in das
Borsengesetz gefunden. Die Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital wurde mangels
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Annahme in der Praxis aus dem Gesetz gestrichen.
Zu Nummer 82 (8102)
Es handelt sich um eine Folgeanderung, die aus der Streichung der Vorschriften tber die
Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital aus dem Gesetz resultiert.
Zu Nummer 83 (8103)
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 auRer in dem Fall der Ubertragung aller
Vermdgensgegenstande 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 Streichung der VVorschriften tiber die
Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital aus dem Gesetz resultiert

Zu Nummer 85 (§ 104)

Zu Buchstabe a
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Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die auf die generelle Verwendung des
Begriffs ,,Gesellschaftskapital“ zurlickzufiihren ist.

Zu Buchstabe b

Fur die Investmentaktiengesellschaft enthalt das Investmentgesetz mit dem
Gesellschaftskapital ein Instrument, das eine flexible Ausgabe und Ricknahme der Aktien
einer Investmentaktiengesellschaft ermdglichen soll. Bisher war die Praktikabilitat dieses
Instruments jedoch im Vergleich mit einem Sondervermoégen insofern eingeschrankt, als dass
verschiedene aktienrechtliche Restriktionen, z.B. das Zustimmungserfordernis 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 Vorschrift die vollstdndige Entkopplung von den aktienrechtlichen
Vorschriften betreffend Maltnahmen der Kapitalbeschaffung. Die 8§ 182-240 des
Aktiengesetzes finden auf die Investmentaktiengesellschaft keine Anwendung. Mit der
Ausgabe der Aktien ist das Gesellschaftskapital automatisch erhéht, mit der Riicknahme der
Aktien ist das Gesellschaftskapital automatisch herabgesetzt. Die Ausgabe und Riicknahme
der Aktien einer Investmentaktiengesellschaft erfolgt nunmehr entsprechend zu dem
Verfahren der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen bei Sondervermdgen.

Zu Buchstabe ¢

Das Bezugsrecht wird nur fur die Anlageaktionare ausgeschlossen, soweit ihnen kein
Stimmrecht zusteht. Da sich mit Ausgabe der Aktien automatisch das Gesellschaftskapital
erhoht, droht keine Verwasserung der Anteile der Altaktiondre. Soweit keine Stimmrechte
bestehen, kann es auch nicht zu einem Verlust von Mehrheitsstimmrechten kommen.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die auf die generelle Verwendung des
Begriffs ,,Gesellschaftskapital“ zurtickzufuhren ist.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Nummer 86 (8§ 105)

Zu Buchstabe a
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Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe b

Bei der Anderung von Absatz 1 handelt es sich um redaktionelle Anderungen. AuRerdem
wird der Charakter der Investmentaktiengesellschaft als offener Fonds klargestellt.

Die Vorschriften Uber Kapitalaufbringung und -erhaltung finden auf
Investmentaktiengesellschaften keine Anwendung.

Zu Buchstabe ¢

Als Konsequenz der Neuregelung beziglich Ausgabe und Ricknahme von Aktien der
Investmentaktiengesellschaft werden die bisherigen Absatze 2 und 3 zusammengefasst und
redaktionell neu im Absatz 2 aufgenommen. Satz 4 in der neuen Fassung entspricht dem
friheren Absatz 4 Satz 3. Eine der wesentlichen Konsequenzen der verénderten
Ricknahmeregelung ist der Umstand, dass die Ricknahme der Aktien keinen Erwerb eigener
Aktien im Sinne des Aktiengesetzes 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 Rucknahmepflicht ausdriicklich vor. Die
bisherigen Regelungen zur Riicknahme bzw. Riickgabe waren jedoch unzureichend und
fUhrten in der Praxis zu zahlreichen Problemen. Mit der Neuregelung wird klargestellt, dass
auf die Ricknahme von Aktien die aktienrechtlichen Vorschriften zur Kapitalherabsetzung
(88 222-240 AktG) nicht anwendbar sind und die Riicknahme der Aktien bereits zur
Herabsetzung des Gesellschaftskapitals fiihrt und somit auch keine gesonderte Einziehung
von Aktien erforderlich ist. Durch die Entkoppelung von den aktienrechtlichen Vorschriften
uber die Kapitalherabsetzung flihrt die Riicknahme der Aktien durch die Gesellschaft
nunmehr nicht mehr zu einem Erwerb eigener Aktien im Sinne des Aktiengesetzes. Dies wird
in Absatz 2 ausdriicklich klargestellt. Auch fur die deutsche Investmentaktiengesellschaft
wird somit ein Standard erreicht, der dem in anderen Jurisdiktionen, z.B. Luxemburg und
Irland entspricht. Gleichzeitig ist sichergestellt, dass die Investmentaktiengesellschaft auch in
diesem Aspekt nicht gegentber der Vertragsform benachteiligt wird.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung. Nach dem neuen Riicknahmeverfahren
ist der Erwerb eigener Aktien fir eine Investmentaktiengesellschaft weder geboten noch
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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 (88 106 bis 106b)

Zu § 106

Der Vorstand einer Investmentaktiengesellschaft muss zwingend aus mindestens zwei
natlrlichen Personen bestehen. Er hat — unabhangig davon ob die Gesellschaft selbst- oder
fremdverwaltet ist — eine besondere Verantwortung flr das der Investmentaktiengesellschaft
anvertraute Vermogen der Aktiondre. Der Vorstand handelt unabhé&ngig von der Depotbank. §
106 in der gednderten Fassung orientiert sich insoweit an den VVorgaben der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) und schafft zudem einen Gleichklang zu den Vorschriften
betreffend die Leitung einer Kapitalanlagegesellschaft.

Zu § 106a

Die Kriterien fur die Bestellung der Mitglieder des Aufsichtsrates orientieren sich an den
entsprechenden Regelungen fur 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 (88 107 bis 109)

Mit der Streichung der Vorschriften zur Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital wird
dem Umstand Rechnung getragen, dass diese Organisationsform von der Praxis in der
Vergangenheit nicht angenommen wurde.
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Zu Nummer 91 (§ 110)

Mit 8§ 110 wird ein Gleichlauf zwischen der Rechnungslegung von Sondervermégen und
der handelsrechtlichen Rechnungslegung der Investmentaktiengesellschaft hergestellt.

Zu Absatz 1
8 110 Abs. 1 bringt die handelsrechtlichen Vorschriften zur Anwendung.
Zu Absatz 2

8 110 Abs. 2 sieht fur die Bilanz die Staffelform vor. Weiter regelt die VVorschrift, dass
Gliederung, Ansatz und Bewertung von dem Sondervermdgen vergleichbaren
Vermogensgegenstdnden und Schulden sich nach 8§ 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1 bestimmen.
Hierdurch wird klargestellt, dass die Vermdgensgegenstédnde und Schulden, die von der
Investmentaktiengesellschaft flir Rechnung der Anleger und nicht fur eigene Rechnung
erworben werden, fir investmentrechtliche Zwecke in der Bilanz mit ihrem beizulegenden
Zeitwert anzusetzen sind. Gleichzeitig wird klargestellt, dass fur investmentrechtliche Zwecke
auch schwebende Geschafte einschlielich originarer und derivativer Finanzinstrumente

mit dem beizulegenden Zeitwert zu bilanzieren sind. Zudem werden die 88§ 150 bis 158 des
Aktiengesetzes ausgeschlossen.

Zu Absatz 3

8 110 Abs. 3 sieht vor, dass sich die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung nach

8 44 Abs. 1 Satz 3 Nr. 4 richtet. Nicht realisierte Gewinne und Verluste werden unveréndert
in der Entwicklung des Fondsvermdgens aufgefihrt.

Zu Absatz 4 und 5

Die sonstigen Bestandteile des Jahresberichts uber das Sondervermdégen sind bei der
Investmentaktiengesellschaft im Anhang und Lagebericht zu platzieren.

Zu Absatz 6
Absatz 6 verkdrzt die Aufstellungsfristen auf zwei Monate.
Zu Absatz 7

Entsprechend 8§ 44 Abs. 7 wird § 110 in Abs. 7 um eine Verordnungsbefugnis ergéanzt, um far
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samtliche Investmentvermdgen einheitliche Anforderungen fir die Erstellung von
Jahresabschliissen zu entwickeln.

Zu Nummer 92 (§ 110a)

Zu Absatz 1

Dem Aufsichtsrat obliegt eine Prifungspflicht beziiglich des Jahresabschlusses und des
Lageberichtes. Die Einbeziehung des Aufsichtsrats in die Feststellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichtes dient der zusatzlichen internen Kontrolle der Rechnungslegung und ist
somit eine weitere Aufwertung des Kontrollorgans Aufsichtsrat.

Zu Absatz 2 und 3

Absatz 2 und 3 orientieren sich an den bisherigen Regelungen uber die Prifung bei der
Investmentaktiengesellschaft.

Zu Absatz 4

Absatz 4 konkretisiert flr Investmentaktiengesellschaften in der Umbrella-Konstruktion, dass
der besondere Vermerk fiir die Gesellschaft nur erteilt werden darf, wenn fur sémtliche
Teilgesellschaftsvermdgen der besondere Vermerk erteilt worden ist. Der Gesellschaft kann
eine ordnungsgemalie Verwaltung also nur bescheinigt werden, wenn diese bei allen
Teilgesellschaftsvermdgen festgestellt werden konnte.

Absatz 5

Absatz 5 enthélt eine dem § 110 Abs. 7 entsprechende Verordnungserméchtigung.

Zu Nummer 93 (§ 111)

Die Investmentaktiengesellschaft ist zur Halbjahresberichterstattung verpflichtet. Diese richtet
sich letztlich nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs und des Aktiengesetzes,
weswegen in diesem Fall ergédnzend 8§ 110 in Bezug genommen wird. Die
Halbjahresberichterstattung erfolgt grundsatzlich nach den 8§ 44, 45. Dies gilt nicht, wenn die
Investmentaktiengesellschaft eine Verpflichtung zur Halbjahresfinanzberichterstattung nach §
37w des Wertpapierhandelsgesetzes trifft.

Die Investmentaktiengesellschaft ist, anders als dies bei einem rechtlich unselbstandigen
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Sondervermdgen der Fall ist, in Wege eines zweistufigen Verfahrens abzuwickeln.
Gesellschaftsrechtlich ist erst der Auflésungsbeschluss zu fassen und nach Vollbeendigung
der Aktiengesellschaft erfolgt die Austragung aus dem Unternehmensregister. Fur die
Rechnungslegung bei Einleitung der Liquidation, wahrend der Liquidationsphase und bei
Beendigung der Liquidation gelten besondere Vorschriften, die ohne anderweitige
Vorschriften automatisch zur Anwendung kommen. Hier ist 8 110 ebenfalls anzuwenden,
soweit die handelsrechtliche Rechnungslegungspflicht betroffen ist. Allein die Verpflichtung
zur Erstellung eines Auflosungsberichts reicht hier nicht aus.

Zu Nummer 94 (8 111a)

8 111a regelt die Einzelheiten zur Offenlegung und Vorlage von Berichten bei der
Bundesanstalt, die den Veroffentlichungspflichten fir Jahres-, Halbjahres- und
Auflésungsberichte 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 Veroffentlichung des
Ausgabe- und Riicknahmepreises sowie der Jahres- und Halbjahresberichte ausgenommen
werden.

Zu Buchstabe ¢

Auch inlandische Single-Hedgefonds sollen sich wie international tblich eines Prime Brokers
bedienen durfen. Diese Mdglichkeit besteht grundsatzlich zwar bereits nach der gegenwaértig
geltenden gesetzlichen Regelung. Diese hat sich jedoch in der praktischen Anwendung als
auslegungsbedurftig erwiesen und zahlreiche Fragen aufgeworfen. Die Rolle des Prime
Brokers und seine Beziehung zur Depotbank sollen deshalb umfassender und klarer als bisher
gesetzlich geregelt werden. Aus Anlegerschutzgriinden ist allerdings nunmehr VVoraussetzung,
dass der Prime Broker seinen Sitz im EWR oder in einem Vollmitgliedstaat der OECD hat,
dort einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht unterliegt und tber eine angemessene Bonitét
verfiigt. Die Regelung in Satz 2 I&sst alle bisher gdngigen Modelle der Beauftragung eines
Prime Brokers zu. Der Prime Broker kann danach durch die Kapitalanlagegesellschaft direkt
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(Direktbeauftragungsmodell) oder aber durch die Depotbank (Unterverwahrermodell)
beauftragt werden.

Anders als bei herkbmmlichen Investmentfonds, die sich einer Depotbank bedienen, kénnen
Hedgefonds Vermoégensgegenstiande des Sondervermdgens auf einen Prime Broker in der
Weise (bertragen, dass dieser sie auch fur 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 tbertragen. Zudem ist
es international tblich, dem Prime Broker ein Nutzungsrecht an den tibertragenen
Wertpapieren einzurdumen.

Ein Prime Broker, fir dessen Tatigkeit sich in der bisherigen internationalen Hedgefonds-
Praxis ein Standard herausgebildet hat, ist typischerweise nicht bereit, wie eine Depotbank im
alleinigen Interesse der Anleger einzelne Depotbankaufgaben zu erfullen. Soll die
Verwahrung der Vermdgensgegenstande auch durch einen Prime Broker maoglich sein - woftr
in der Praxis ein Beduirfnis besteht -, muss deshalb in Kauf genommen weden, dass die
Verwahrung nicht in einer den 88 20 ff entsprechenden Form erfolgt. Auf das erhohte Risiko,
das aus der Verwahrung durch den Prime Broker resultiert, wird im zentralen Warnhinweis
nach 8 117 hingewiesen.

Jeder Wechsel des Prime Broker ist der Bundesanstalt unverzuglich 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 erfullt.

Zu Buchstabe d

Mit Anderung des Absatzes 4 Satz 1 werden Aufgaben starker auf die Bundesanstalt
verlagert. Die Anderung dient dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 96 (§ 113)

Zu Buchstabe a

Das generelle Leverageverbot wird dahingehend eingeschrankt, dass nunmehr auch Dach-
Hedgefonds die Mdéglichkeit eingerdumt werden soll, kurzfristige Kredite nach Mal3gabe des
8 53 aufzunehmen. § 114 wird dementsprechend gedffnet. MalRnahmen zur Steigerung des

Investitionsgrades sollen Dach-Hedgefonds jedoch weiterhin verwehrt sein.

Zu Buchstabe b
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Durch die Regelung wird zudem der Katalog der erwerbbaren Vermdgensgegenstande um
Anteile an inlandischen und auslandischen Fonds erweitert, die ausschlie3lich in
Bankguthaben und Geldmarktinstrumente anlegen.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung, die aus der Einfihrung des Begriffs des
Prime Broker in das Investmentgesetz resultiert.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Klarstellung. Die Anforderung soll insbesondere sicher
stellen, dass die Kapitalanlagegesellschaft fiir die Beurteilung des Insolvenzrisikos eines
Prime Brokers erforderliche Informationen tiber den Prime Broker einholt, d.h. insbesondere
uber seine Zulassung, die Tatsache einer 6ffentlichen Aufsicht, seine finanzielle Situation etc.
Uber § 115 sind auch diese Informationen von der Bundesanstalt nachpriifbar.

Zu Nummer 97 (§ 114)

Durch die Anderung des Verweises auf die nicht anwendbaren Vorschriften wird den Dach-
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken die Mdglichkeit der Kreditaufnahme in Héhe von
10 Prozent nach Mal3gabe des 8 53 erlaubt. Diese Vorschrift gestattet es dem Dach-
Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken aus Griinden des Liquiditatsmanagements
kurzfristig Kredite aufzunehmen. Aus dem Merkmal kurzfristig folgt, dass die Mittel nicht zur
Steigerung des Investitionsgrades eingesetzt werden dirfen. Zum weiteren Schutz vor
Missbrauch mussen die Darlehensbedingungen marktlblich 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 Buchstabe aund b

Es handelt sich um eine Klarstellung, die die bisherige Verwaltungspraxis abbildet. Zweck ist
es, im Gegensatz zum bisher unscharfen Wortlaut nun terminologisch klar zwischen dem

Termin zur Rucknahme der Anteile, dem (zeitgleichen) Termin zur Ermittlung des
Anteilswertes und dem Termin zur Zahlung des Riicknahmepreises zu unterschieden.
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Dach-Hedgefonds wird nun in Satz 3 entsprechend der bisherigen Verwaltungspraxis
ausdriicklich ermdglicht, die Zahlung des Riicknahmepreises solange aufzuschieben, bis die
Single-Hedgefonds ihrerseits dem Dach-Hedgefonds den Anteilswert mitgeteilt bzw. an ihn
den Ricknahmepreis ausgekehrt haben, langstens jedoch bis zu 50 Tage nach
Rucknahmetermin.

Neben Dach-Hedgefonds werden auch Single-Hedgefonds von Satz 3 erfasst, da sich bei
diesen eine vergleichbare Problematik ergeben kann, wenn diese in illiquide
Vermogensgegensténde (z.B. Private-Equity-Beteiligungen) oder ihrerseits in
Investmentvermégen mit Lockup-Fristen (z.B einzelne andere Single-Hedgefonds) investiert
sind. Bei illiquiden Vermdgensgegenstanden ist die Bestimmung deren Anteilswertes haufig
erst mit einer erheblichen Verzdgerung moglich, da ein taglich am Markt ermittelter Wert
nicht zur Verfiigung steht und, wie z.B. bei Private-Equity-Beteiligungen, erst in einem
komplexen und zeitaufwéndigen Prozess ermittelt werden muss. Bei Vermdgensgegenstanden
mit Lockup-Fristen kann es dazu kommen, dass dem Single-Hedgefonds nicht schon zum
Ruckgabe- und Bewertungsstichtag die flr die Auszahlung des Anteilswertes an seine
Investoren notigen Mittel aus der Liquidierung seiner Investments zur Verfligung stehen.

Durch die Mal3gabe, dass die Riickzahlung grundséatzlich unverziglich zu erfolgen hat, ist
sichergestellt, dass Single- und Dach-Hedgefonds nicht von der 50-Tages-Frist Gebrauch
machen oder sie vollstandig ausschopfen kdnnen, wenn dies aufgrund der von ihnen
getétigten Investments nicht erforderlich ist.

Zu Buchstabe ¢

Die bisherige Regelung fuhrt zu einem unndétigen Mehraufwand in der banktechnischen
Bearbeitung von Riicknahmeverlangen. Das Erfordernis, die Riickgabeerklarung "im Namen
des Anlegers" abzugeben, fuhrt bislang in der Praxis dazu, dass die Riickgabeerklarung durch
die depotfiihrende Stelle, die fiir den Anteilinhaber dessen Wertpapierdepot fuhrt, nicht wie
allgemein tblich im automatisierten Bankverkehr abgewickelt werden kann, sondern eine
manuell zu erstellende Erklarung mit einer Nennung der riickgabewilligen Anteilinhaber
erforderlich ist. Diese Mitteilung der Namen der riickgabewilligen Anteilinhaber hat fiir die
Kapitalanlagegesellschaft keine Bedeutung. Fur diese ist zur Steuerung ihres
Liquiditdtsmanagements lediglich die Information von Bedeutung, wie viele Anteile beim
nachsten Ricknahmetermin zuriickgegeben werden. Die Worter "im Namen des Anlegers”
werden deshalb gestrichen.

Zu Nummer 99 (8§ 117)

Zu Buchstabe a
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Das Absehen von dem Warnhinweis soll den Widerspruch auflésen, der sich ergeben wirde,
wenn ein Hedge-Fonds einerseits als sog. Garantiefonds aufgelegt wird und andererseits
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 Privatplatzierung vertrieben werden
dirfen, sollen wie Dach-Hedgefonds auch die Anforderungen an den Verkaufsprospekt,
insbesondere hinsichtlich der eingeschrankten Riicknahmemaoglichkeit und des
Warnhinweises, erfullen.

Werden die Vermodgensgegenstande des Sondervermdgens nicht von der Depotbank, sondern
von einem Prime Broker ,,verwahrt*, so sind die Anleger daruiber in geeigneter Weise zu
informieren. Ein Warnhinweis im Verkaufsprospekt ist aus Griinden des Anlegerschutzes
zwingend erforderlich.

Fur den Fall, dass ein Prime Broker mit Sitz aulRerhalb Deutschlands bestellt wird, ist aus
Grinden des Anlegerschutzes ein drucktechnisch herausgestellter Hinweis im
Verkaufsprospekt erforderlich, dass diese Institute nicht der Aufsicht der Bundesanstalt
unterliegen.

Zu Nummer 100 (§ 118)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um Folgednderungen aus § 113 Abs. 2 und der fur Zielfonds mdglichen
Einschaltung eines Prime Brokers, da diese als Zielfonds von Dach-Hedgefonds erworben
werden konnen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um Folgeanderungen aufgrund der fir Single-Hedgefonds mdglichen
Einschaltung eines Prime Brokers nach § 112 Abs. 3.

Zu Nummer 101 (8§ 119)

Mit Anderung des Satzes 1 werden Aufgaben starker auf die Bundesanstalt verlagert. Die
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Anderung dient dem Biirokratieabbau.

Zu Nummer 102 (§ 120)
Zu Buchstabe aund b

Die Mindestanforderungen an die Qualifikation von Managern sollte fir die Manager von
Single-Hedgefonds, deren Anteile nur im Wege der Privatplatzierung vertrieben werden
dirfen, und Dach-Hedgefonds gleichermaRen gelten. Dies wird durch die Anderungen
sichergestelt.

Zu Nummer 103 (§ 121)
Zu Buchstabe a

Die im geltenden Gesetz enthaltene Verpflichtung, den vereinfachten und den ausfihrlichen
Verkaufsprospekt dem Erwerber eines Anteils kostenlos und unaufgefordert anzubieten, geht
uber die Regelung in Artikel 33 Abs. 1 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
hinaus. Nach diesen Bestimmungen ist lediglich der vereinfachte Verkaufsprospekt den
potentiellen Zeichnern vor Vertragsabschluss kostenlos anzubieten. Die Anderung passt die
Vorschrift zur Verbesserung der Wettbewerbssituation an die europarechtlichen VVorgaben an.
Die Regelung setzt Artikel 33 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie)
um, wonach der vollstandige Prospekt sowie der letzte veroffentlichte Jahres- und
Halbjahresbericht den Zeichnern und Anteilinhabern auf VVerlangen kostenlos zur Verfugung
zu stellen sind. Soweit ein vereinfachter Verkaufsprospekt nicht erstellt werden darf, soll es
bei der bisherigen Verpflichtung bleiben, den ausfihrlichen Verkaufsprospekt und die
weiteren Anlegerinformationen kostenlos und unaufgefordert anbieten zu miissen. Dies wird
durch die Einfigung des Satzes 3 sichergestellt. Die Regelungen zur Aushéndigung der
Anlegerinformationen kénnen dazu fuhren, dass dem Erwerber eine im ausfuhrlichen
Verkaufsprospekt enthaltene Widerrufsbelehrung nicht ausgehandigt wird, weil dieser
beispielsweise auf die Aushéndigung des Verkaufsprospekts verzichtet. Bei EG-
Investmentanteilen war die Widerrufsbelehrung bereits nach bislang geltender Rechtslage
nicht im ausfuhrlichen Verkaufsprospekt vorgeschrieben. Um sicherzustellen, dass auch bei
Haustirgeschaften mit Anteilen an in- oder sonstigen ausléandischen Investmentanteilen dem
Anleger entsprechend den europarechtlichen VVorgaben zumindest eine Widerrufsbelehrung
ubermittelt wird, missen die auszuhéndigende Durchschrift des Antrags auf
Vertragsabschluss oder die zu libermittelnde Kaufabrechnung in Zukunft generell eine
Belehrung tber das Recht des Kaufers zum Widerruf nach § 126 enthalten. Im Ubrigen
handelt es sich um redaktionelle und Folge&dnderungen.
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Zu Buchstabe b

Absatz 2 ist ersatzlos zu streichen. Fir Fernabsatzvertrage gelten grundsétzlich die 8§ 312b ff
BGB. § 312c Abs. 4 BGB stellt bereits ausdrucklich klar, dass ,,weitergehende
Informationspflichten auf Grund anderer VVorschriften ... unberthrt“ bleiben. Damit mussen
die Informationspflichten des Investmentgesetzes bei Fernabsatzvertragen stets beachtet
werden. Einer weiteren Klarstellung im Investmentgesetzes bedarf es nicht.

Zu Buchstabe ¢
Zu Doppelbuchstabe aa

Vor dem Hintergrund, dass auch Single-Hedgefonds als Publikumsfonds aufgelegt und und
deren Anteile im Wege der Privatplazierung auch an natirliche Personen vertrieben werden
kdnnen, muss die Pflicht zur Aushandigung der Verkaufsunterlagen aus
Anlegerschutzgrinden auch auf die nicht-6ffentlich vertriebenen Anteile an inlandischen und
auslandischen Single-Hedgefonds ausgeweitet werden. Dies wird durch die Anderung
sichergestellt. Im Ubrigen handelt es sich um eine Folgeanderung.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgeanderung, die aus der Einfugung des neuen 8 117 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
Vergangenheit nicht verlangt, dass beim Erwerb von Anteilen an Hedgefonds auf fremde
Rechnung durch einen Vermdgensverwalter die Verkaufsunterlagen an dessen Kunden — den
Anleger — ausgehéndigt werden. Dies wirde dem Wesen eines
Vermogensverwaltungsvertrages widersprechen, da der Anleger einen Vermdgensverwalter
einschaltet, um sich dessen allgemeine und besondere Kenntnisse zu Nutze zu machen. Der
Vermogensverwalter, der als Vertreter des Anlegers fungiert, beschafft sich die notwendigen
Produktinformationen durch den Bezug der Verkaufsunterlagen. Im Rahmen der allgemeinen
Aufklarungspflichten nach dem WpHG erfolgt in der Praxis anschlieend die gebotene
Aufklarung des privaten Anlegers Uber die mit einer Anlage in Hedgefondsanteile
verbundenen Risiken durch den Vermdgensverwalter. Daneben legt regelmélig der
Vermogensverwaltungsvertrag die Zulassigkeit des Erwerbs von Hedgefondsanteilen fest. Es
wird von der Bundesanstalt des Weiteren nicht beanstandet wenn bei regelméaRig
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wiederkehrenden Anteilerwerben im Rahmen eines Fondssparplans die Anforderungen des §
121 Abs. 3 nur im Zusammenhang mit dem erstmaligen Anteilkauf erfillt werden. Die
Anlageentscheidung des Kunden wird hier bei Abschluss des Sparplans getroffen; die
Folgekaufe werden nur noch automatisch abgewickelt.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung.

Zu Nummer 104 (8§ 122)
Zu Buchstabe a
Zu Doppelbuchstabe aa

Die bisherige Regelung ist bislang dahingehend teilweise tberinterpretiert worden, dass unter
LArt und Weise® samtliche Veroffentlichungsvorschriften in Bezug auf Inhalt, Umfang,
Veroffentlichungsmedium 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 ,,Modalitaten des Herkunftsmitgliedstaats* zu erfolgen
hat. Vor dem Hintergrund, dass es sich nach Sinn und Zweck der Anerkennung der
Veroffentlichungsvorschriften des Heimatstaates in erster Linie um den Inhalt, Umfang und
Zeitpunkte der zu vertffentlichenden Dokumente und Angaben handelt, prézisiert diese
Neufassung — in Anwendung der bisherigen Verwaltungspraxis — 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
unberuhrt bleiben, die Art der Veroffentlichung festzulegen, insbesondere das
Veroffentlichungsmedium. In Abgrenzung von Inhalt, Umfang und Zeitpunkten, d.h.
insbesondere Fristen und Haufigkeiten, ist daher die Folgednderung im neu eingefiigten Satz
3 zu verstehen, wonach die Bundesanstalt das Veroffentlichungsmedium im Geltungsbereich
dieses Gesetzes festlegen kann.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Doppelbuchstabe aa. Die Regelung entspricht der
bisherigen Verwaltungspraxis und sichert die Befugnis der Bundesanstalt gesetzlich ab, im
Geltungsbereich dieses Gesetzes das Veroffentlichungsmedium der relevanten Informationen
festzulegen; sie dient dem Anlegerschutz und der Vermeidung der sich ansonsten ergebenden
praktischen Schwierigkeiten bei der Uberwachung der Publizititsanforderungen.
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Zu Doppelbuchstabe cc

Die Regelung dient der Umsetzung der Guideline 12 Absatz 2 der ,,CESR’s guidelines to
simplify the notification procedure 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 originalsprachige Fassung nebst deutscher Ubersetzung zu tibersenden.

Zu Buchstabe b

Inlandische Investmentvermogen miissen Anderungen der Vertragsbedingungen oder der
Satzung und eine Aussetzung der Anteilsriicknahme veroffentlichen (vgl. etwa 8§88 37 Abs. 2,
43 Abs. 5). Fur auslandische Investmentvermdogen, deren Anteile keine EG-Investmentanteile
sind und die nach dem Investmentgesetz in der Bundesrepublik Deutschland 6ffentlich
vertrieben werden durfen, fehlt bisher eine vergleichbare Regelung. Ein Grund fir eine
bevorzugte Behandlung der auslandischen 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 fir inldndische Investmentanteile und EG-
Investmentanteile samtliche Veroffentlichungen und Werbeschriften in deutscher Sprache
abzufassen bzw. bei EG-Investmentanteilen ggf. zusatzlich mit einer Ubersetzung zu versehen
sind. Aus Anlegerschutzgriinden ist eine Differenzierung zwischen inlandischen
Investmentanteilen, EG-Investmentanteilen und sonstigen auslandischen Investmentanteilen
nicht aufrechtzuerhalten. Auch Regelungen beziglich der Werbung fiir EG-Investmentanteile
fallen in die Kompetenz des Aufnahmestaates, vgl. Artikel 44 Absatz 2 der Richtlinie
85/611/EWG (OGAW-Richtlinie).

Zu Buchstabe b

Aus Anlegerschutzgrinden ist im Hinblick auf Anspriiche des Anlegers aus Prospekthaftung
nach § 127 die deutschsprachige Fassung als das verbindliche Dokument anzusehen. Die
Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinie) tberlésst 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
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eingefligte Regelung beseitigt.

Zu Nummer 106 (§ 124)
Zu Buchstabe a

Die Anderung stellt klar, dass Absatz 3 nunmehr sowohl fiir auslandische als auch inlandische
Investmentanteile gilt.

Zu Buchstabe b

Die Regelung stellt sicher, dass auch im Fall der Untersagung des weiteren 6ffentlichen
Vertriebs eine Neuanzeige der Absicht, diese auslandischen Investmentanteile 6ffentlich zu
vertreiben, erst ein Jahr nach dem Tag der Untersagung eingereicht werden kann und bewirkt
damit eine Gleichbehandlung mit den Fallen nach § 133 Abs. 5.

Zu Nummer 107 (§ 125)

8 125 beschréankt aus Griinden des Anlegerschutzes bei Fondssparplanen die Hohe der
Kostenvorausbelastung vor allem mit Vertriebsgebihren, um einen Mechanismus &hnlich der
sog. ,,Zillmerung“ zu verhindern. Die Vorschrift erfasst alle Fondssparplane, unabhéngig
davon, ob sie von einer Kapitalanlagegesellschaft oder ausléandischen Investmentgesellschaft
oder einem sonstigen Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut angeboten werden. Da bisher
eine Ausnahme dieser Beschrankung fir EU-Fondsanteile existierte, konnte die VVorschrift
dadurch umgangen werden, dass Fondssparplédne angeboten wurden, die sich allein auf EG-
Investmentanteile bezogen. Dadurch wurde der mit dieser Vorschrift bezweckte
Anlegerschutz unterlaufen. Die vorgesehene Anderung beendet diese
Umgehungsmaglichkeit.

Zu Nummer 108 (§ 126)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu Buchstabe b

Die Aufhebung von Satz 2 ist eine Folgednderung zu der Anderung von § 121 Abs. 1.
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Zu Buchstabe ¢

8 126 InvG dient auch der Umsetzung der Richtlinie 85/577/EWG vom 20. Dezember

1985 betreffend den Verbraucherschutz im Falle von auBerhalb von Geschéftsrdumen
geschlossenen Vertrédgen. Deren Artikel 4 sieht vor, dass die Widerrufserklarung den
Namen und die Anschrift einer Person anzugeben hat, der gegenuiber das Widerrufsrecht
ausgetibt werden kann. Diese VVoraussetzungen sind in § 355 Abs. 2 Satz 1 des Bdrgerlichen
Gesetzbuches aufgefiihrt. Daher reicht eine Verweisung auf diese Vorschrift aus.

Zu Nummer 109 (§ 127)

Zu Buchstabe a

Die Anderung ist Folgeanderung zu der Anderung von § 121 Abs. 1.

Zu Buchstabe b

Die Regelung dient der Klarstellung, da § 42 Absatz 2 bis 4 lediglich fir inlandische
Investmentvermdgen eine Anordnung treffen kann; der Inhalt der vereinfachten
Verkaufsprospekte beruht grundsatzlich auf dem Recht des Heimatstaates 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 bestimmten Angaben, die nach Anhang
| Schema C der Richtlinie 85/611/EWG im vereinfachten Verkaufsprospekt enthalten sein
muissen® (OJL 144, 30.4.2004, S.42).

Zu Nummer 110 (§ 128)

Die Aufhebung der doppelten Anzeigepflicht dient der Entbirokratisierung. Die
beaufsichtigten Kapitalanlagegesellschaften profitieren darlber hinaus davon, dass die
Aufsicht nunmehr lediglich von einer Institution wahrgenommen wird.

Zu Nummer 111 (8 129)

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Anderung des § 122.

Zu Nummer 112 (8 131)
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Es handelt sich um eine Folge&nderung zu 8 121 Abs. 1 Satz 1 fiir EG-Investmentanteile. Ist
der ausfiihrliche Verkaufsprospekt nur noch auf Verlangen kostenlos zur Verfligung zu
stellen, sind die nach den Sétzen 1 und 2 zu treffenden MalRnahmen zur Wahrung der
Anlegerinteressen auch in den vereinfachten Verkaufsprospekt mit aufzunehmen (vgl. auch
Artikel 45 der Richtlinie 85/611/EWG (OGAW-Richtlinige)).

Wird bei einer Umbrella-Konstruktion nicht die Absicht zum 6ffentlichen Vertrieb der
Anteile aller Teilfonds nach 8 132 angezeigt, ist in den fur Anleger im Geltungsbereich dieses
Gesetzes bestimmten Angaben aus Grinden des Anlegerschutzes drucktechnisch
herausgestellt an hervorgehobener Stelle darauf hinzuweisen, welche Anteile von Teilfonds in
Deutschland nicht 6ffentlich vertrieben werden dirfen; sofern in den (fremdsprachigen)
Originalfassungen Ausfiihrungen zu zusétzlichen Informationen fir Anleger in Deutschland
enthalten sind (z.B. deutsche Zahlstelle, Angaben zur Vertriebsberechtigung in Deutschland),
sind die Hinweise auch in diese Unterlagen aufzunehmen. Um hinreichenden Schutz zu
entfalten, muss der Hinweis so gestaltet und angebracht sein, dass er jedem Anleger
unmittelbar ins Auge féllt. Die Regelung tragt insbesondere auch dem Umstand Rechnung,
dass vereinfachte Verkaufsprospekte regelmél3ig pro Teilfonds erstellt werden. Unter
Anlegerschutzgesichtspunkten ist es nicht hinnehmbar, dass der Anleger erst aus dem auf
Verlangen zur Verfligung gestellten ausfiihrlichen Verkaufsprospekt erfahrt, dass weitere
Teilfonds derselben Umbrella-Konstruktion in Deutschland nicht 6ffentlich vertrieben werden
dirfen.

Zu Nummer 113 (8§ 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 genehmigten Teilfonds einer
Umbrella-Konstruktion anzeigepflichtig. Weisen daher die Verkaufsunterlagen Teilfonds auf,
;fur die mangels 6ffentlichen Vertriebs in Deutschland kein Anzeigeverfahren erfolgreich
durchlaufen wurde, sind die diese Teilfonds betreffenden Informationen mit Ausnahme des
Hinweises nicht zwingend zu (bersetzen. Diese Hinweise nach § 2 Absatz 11 Satz 3 Nummer
4 sind grundsatzlich in die fiir den Anleger in Deutschland bestimmten Unterlagen
aufzunehmen; sofern in den fremdsprachigen Originalfassungen jedoch Ausfiihrungen zu
zusatzlichen Informationen fur Anleger in Deutschland enthalten sind (z.B. deutsche
Zahlstelle, Angaben zur Vertriebsberechtigung in Deutschland), sind die Hinweise auch in
diese Unterlagen aufzunehmen.

Zu Buchstabe b
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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 eingefugten Vorschriften in den Abséatzen 8 und 9 die Einstellung des 6ffentlichen
Vertriebs regeln, wurde die Uberschrift des Paragraphen entsprechend angepasst.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa

Die Anderung ist eine Folgednderung zu Doppelbuchstabe bb.
Zu Doppelbuchstabe bb

Entsprechend den ,,CESR’s guidelines to simplify the notification procedure of UCITS" vom
Juni 2006 (Ref.: CESR/06-120b) ermdglicht § 133 Absatz 1 nunmehr eine flexiblere
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 Verklrzungsmdoglichkeit der Zwei-Monats-Frist vorsehen, wenn die Aufsichtsbehorden
die formelle und materielle Priifung der eingereichten Unterlagen im Rahmen des
Vertriebsanzeigeverfahrens friher abgeschlossen haben und der Aufnahme des 6ffentlichen
Vertriebs vor Ablauf der zwei Monate keine Griinde entgegenstehen.

Die Fristhemmung nach Guideline 6 der ,,CESR’s guidelines to simplify the notification
procedure of UCITS" erfolgt, soweit nach summarischer Priifung Anhaltspunkte vorliegen,
die eine Untersagung der Aufnahme des Offentlichen Vertriebs rechtfertigen wiirden. Die
Hemmung endet in dem Zeitpunkt, in dem die Bundesanstalt der auslandischen
Investmentgesellschaft den Wegfall der die Untersagung rechtfertigenden Anhaltspunkte
mitteilt. Die Mitteilung hat entsprechend konstitutiven Charakter. Geringflgigere, leicht
behebbare Méangel einer Vertriebsanzeige stellen auch weiterhin keinen Anhaltspunkt fir die
Untersagung der Aufnahme des ¢ffentlichen Vertriebs im Sinne des Gesetzes dar. Sie kénnen
entsprechend der bereits bestehenden Verwaltungspraxis der Bundesanstalt auch weiterhin
innerhalb der Zwei-Monats-Frist ohne Hemmung ausgerdumt werden.

Unbeschadet von der Hemmung der Zwei-Monats-Frist bleibt die Befugnis der Bundesanstalt
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zur Untersagung der Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs nach 8§ 133 Abs. 2 InvG bestehen.
Dies gilt insbesondere wenn feststeht, dass die eine Untersagung rechtfertigenden Umstande
nicht von der auslandischen Investmentgesellschaft beseitigt werden.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich in erster Linie um eine Folgednderung zu 8§ 123; ferner wird klargestellt, dass
ein Verstol3 gegen eine der genannten Verpflichtungen fir die Untersagung des weiteren
offentlichen Vertriebs ausreichend sein kann und nicht kumulativ gegen samtliche
Verpflichtungen verstol3en werden muss.

Zu Buchstabe d

Die Regelung in Absatz 4a stellt klar, dass die Bundesanstalt auch den weiteren ¢ffentlichen
Vertrieb von Anteilen an Teilfonds derselben richtlinienkonformen auslédndischen Umbrella-
Konstruktion untersagen kann, wenn Anteile von Schwesterteilfonds im Geltungsbereich
dieses Gesetzes offentlich vertrieben werden, fur die das Anzeigeverfahren nach § 132 nicht
erfolgreich durchlaufen wurde.

Zu Buchstabe e

Die Regelung stellt sicher, dass auch bei der Untersagung des weiteren 6ffentlichen Vertriebs
nach den Absatzen 4 oder 4a die Absicht, diese EG-Investmentanteile 6ffentlich zu
vertreiben, erst wieder ein Jahr nach dem Tag der Untersagung angezeigt werden kann. Zwar
wird der Bundesanstalt ein Ermessen bei der Untersagung des weiteren 6ffentlichen Vertriebs
nach diesen Vorschriften eingerdumt; fihrt aber die Ermessensausiibung z.B. aufgrund der
Schwere und Nachhaltigkeit des Verstof3es zur Untersagung des weiteren 6ffentlichen
Vertriebs, wére dies wirkungslos, wenn unmittelbar anschlieRend 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 Fallen
des Absatzes 3 Nummer 1 oder 2 hergestellt, bei denen kein Ermessen zur Untersagung des
weiteren offentlichen Vertriebs besteht.

Zu Buchstabe f

Die Anderung ist eine Folgeanderung zu Absatz 1. Die in Guideline 6 der ,,CESR’s guidelines
to simplify the notification 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 unterliegt. Im Falle
der Hemmung hat die Bundesanstalt zuné&chst von einer Untersagung der Aufnahme des
Offentlichen Vertriebs keinen Gebrauch gemacht und rdumt der auslandischen
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Investmentgesellschaft eine Nachbesserungsmdglichkeit ein. Ein Widerspruch gegen die
Hemmung konnte aufgrund seiner aufschiebenden Wirkung dazu fiihren, dass trotz des
Bestehens von Anhaltspunkten, die zu einer Untersagung der Aufnahme des 6ffentlichen
Vertriebs flhren wirden, zwei Monate nach Einreichung der Vertriebsanzeige der 6ffentliche
Vertrieb der EG-Investmentanteile aufgenommen werden darf, da bis zur Entscheidung tber
den Widerspruch mit sofortiger Wirkung wieder die urspriingliche Zwei-Monats-Frist des §
133 Absatz 1 Satz 1 gilt. Es wirde jedoch zu Wertungswiderspriichen fiihren und dem
oOffentlichen Interesse entgegenlaufen, wenn durch Einlegung eines Widerspruches gegen die
Hemmung eine Vertriebsberechtigung erlangt werden kann, ein Widerspruch gegen eine
Untersagung der Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs jedoch aufgrund des ¢ffentlichen
Interesses keine aufschiebende Wirkung hat. Die Einfihrung der Hemmung darf daher nicht
dazu fuhren, dass die auslandische Investmentgesellschaft ein Vertriebsrecht nur dadurch
erlangt, in dem gegen die Hemmung Widerspruch eingelegt wird, obwohl Anhaltspunkte
vorliegen, dass die Vertriebsvoraussetzungen nicht bestehen.

Zu Buchstabe g

Der neu eingefligte Absatz 8 verpflichtet die auslandische Investmentgesellschaft, die
Einstellung des offentlichen Vertriebs von EG-Investmentanteilen zu veréffentlichen. Die
Norm bezieht sich auf die Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs ausschlieflich auf dem
deutschen Markt; insbesondere Fusionen und Liquidationen, die dazu flihren, das der bisher
zum offentlichen Vertrieb berechtigte auslandische richtlinienkonforme Investmentfonds im
Heimatstaat nicht mehr existent ist, gelten hiervon als nicht betroffen; diese unterliegen
grundsatzlich den Informations- und Veroffentlichungspflichten des § 122 Abs. 1. Absatz 9
bleibt hiervon unberihrt.

Wahrend Absatz 8 die Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs von Anteilen an auslandischen
richtlinienkonformen Einzel-Investmentvermdgen sowie einer gesamten richtlinienkonformen
auslandischen Umbrella-Konstruktion regelt, ist der neue Absatz 9 auf die Einstellung des
weiteren 6ffentlichen Vertriebs von Anteilen einzelner richtlinienkonformer Teilfonds — deren
Anteile bisher offentlich vertrieben 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 6ffentlichen Vertriebs
ausschlieBlich auf dem deutschen Markt; insbesondere Fusionen und Liquidationen, die dazu
fiihren, das der bisher zum 6ffentlichen Vertrieb berechtigte ausléandische richtlinienkonforme
Teilfonds im Heimatstaat nicht mehr existent ist, gelten hiervon als nicht betroffen; diese
unterliegen grundsétzlich den Informations- und Verdffentlichungspflichten des § 122 Abs. 1.

Die unterschiedliche Handhabung gegenuiber der Regelung in Absatz 8 tragt dem Umstand
Rechnung, dass hier Anpassungen insbesondere der Verkaufsunterlagen und der



Drucksache 274/07 226

Vorkehrungen fur den Vertrieb zu treffen sind. Der Anleger soll tiber die Einstellung des
weiteren 6ffentlichen Vertriebs von Anteilen eines Teilfonds informiert werden. Hierbei ist zu
beriicksichtigen, dass sowohl den Anlegern der von der Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs
der Anteile der betroffenen Teilfonds entsprechende Informationen zukommen mussen als
auch den Anteilinhabern, deren Anteile weiterhin zum 6ffentlichen Vertrieb in Deutschland
berechtigt sind, da die Vertragsbedingungen dieser Teilfonds z.B. Umtauschmdglichkeiten in
die bislang vertriebsberechtigten Teilfonds derselben Umbrella-Konstruktion vorgesehen
haben.

Sowohl in den Féllen des Absatzes 8 als auch des Absatzes 9 kann die Bundesanstalt auf
Kosten der auslandischen Investmentgesellschaft selbst die fur den Finanzmarkt erforderliche
Transparenz herstellen, wenn ihr die ausléandische Investmentgesellschaft selbst nach
Fristsetzung nicht die erforderlichen Nachweise iber die Bekanntmachung einreicht. Dadurch
wird im Vergleich zu dem Verfahren nach dem Verwaltungsvollstreckungsgesetz eine
deutlich schnellere Information des Marktes gewahrleistet. Bei Bedarf kann die Bundesanstalt
auch durch Allgemeinverfugung eine Frist flr die Einreichung des Nachweises tber die
Veroffentlichung bestimmen.

Zu Nummer 115 (§ 135)

Zu Buchstabe a

Der bisherige Absatz 2 wird aufgehoben und die Regelung nunmehr systematisch richtig in 8
2 Abs. 11 Satz 3 Nummer 7 aufgenommen.

Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeénderung.

Zu Nummer 116 (§ 136)

Zu Buchstabe a

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.
Zu Buchstabe b

Der bisherige Absatz 2 soll aufgehoben werden. Fir die Einschaltung eines Prime Brokers
auch bei Dach-Hedgefonds gibt es kein zwingendes Bedurfnis. Aus diesem Grund ist diese
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Maoglichkeit, anders als fir Single-Hedgefonds, fiir deutsche Dach-Hedgefonds in § 113 nicht
vorgesehen. Eine Ungleichbehandlung von inlandischen und auslédndischen Dach-Hedgefonds
in Bezug auf die Moglichkeit, einen Prime Broker einzuschalten, ist nicht angezeigt.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Aufhebung der Vorschriften
uber die Investmentaktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital. Der materielle
Regelungsgehalt der VVorschrift soll jedoch unveréndert fortgelten.

Zu Nummer 117 (8§ 137)
Zu Buchstabe a

Nach 8§ 126 Abs. 2 ist der Kaufer eines Anteils nur noch auf der Durchschrift des Antrags auf
Vertragsabschluss oder in einer ihm Gbersandten Kaufabrechnung uber das Widerrufsrecht zu
belehren. Folglich kann bei auslandischen Investmentvermdgen auf eine entsprechende
Belehrung im ausfihrlichen Verkaufsprospekt verzichtet werden.

Zu Buchstabe b

Die Regelung entspricht der fur die richtlinienkonformen auslédndischen Sondervermdégen in §
131 Satz 3, 2. Halbsatz. Wird bei einer Umbrella-Konstruktion nicht die Absicht zum Vertrieb
der Anteile aller Teilfonds nach § 139 angezeigt, so ist in den fur Anleger im Geltungsbereich
dieses Gesetzes bestimmten Angaben aus Griinden des Anlegerschutzes 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 8 131 verwiesen.

Zu Nummer 118 (§ 140)

Zu Buchstabe a

Da die neu eingefugten Vorschriften in den Absatzen 8 und 9 die Einstellung des 6ffentlichen
Vertriebs regeln, wurde die Uberschrift des Paragraphen entsprechend angepasst.

Zu Buchstabe b

Zu Doppelbuchstabe aa
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Die Anderung ist eine Folgednderung zu Doppelbuchstabe bb.
Zu Doppelbuchstabe bb

Die Regelung entspricht § 133 Abs. 1. Ebenso wie nach § 133 Abs. 1 soll nun eine
Madglichkeit zur Verkirzung und Hemmung der Drei-Monats-Frist bestehen. Die notwendig
erscheinende Modifikation wurde aus Praktikabilitdtserwagungen an das Verfahren betreffend
die EG-Investmentanteile und die zu Grunde liegenden ,,CESR’s guidelines to simplify the
notification procedures of UCITS* aus dem 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
Bundesanstalt die Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs nur untersagen, wenn die
Voraussetzungen nach 8§ 136 nicht erfullt sind oder die auslandische Investmentgesellschaft
die Anzeige nach § 139 nicht ordnungsgemal erstattet. Die Erméchtigungsgrundlage erfasst
bislang nicht den Fall, dass die Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs gegen das Verbot des §
135 Abs. 1 Satz 2 verstol3en wirde. Diese Mdéglichkeit einer Untersagung ist aber
erforderlich, um das sich bereits aus dem Gesetz ergebende Verbot auch im Wege der
Untersagung vor Aufnahme des 6ffentlichen Vertriebs durchsetzen zu kénnen.

Zu Buchstabe d

Zu Doppelbuchstabe aa

Durch die Anderung soll eine weitere Regelungsliicke geschlossen werden, in dem die
Bundesanstalt erméchtigt wird, den weiteren 6ffentlichen Vertrieb von Anteilen an Single-
Hedgefonds untersagen. In der Ermachtigungsgrundlage des § 140 Abs. 3 ist der Fall eines
VerstoRes 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 offentlichen Vertriebs durchsetzen kann.

Zu Doppelbuchstabe bb

Es handelt sich um eine Folgednderung zu der Anderung in § 136.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen. Im Ubrigen stellt die Anderung Klar, dass fiir
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ein Verbot des 6ffentlichen Vertriebs ein Verstol? gegen eine der genannten Bestimmungen
gentgt und nicht etwa kumulativ gegen alle genannten Bestimmungen verstol3en werden
muss.

Zu Buchstabe f

Nach dieser Regelung kann die Bundesanstalt auch den Vertrieb von Anteilen an Teilfonds
einer auslandischen Umbrella-Konstruktion untersagen, wenn die Anteile von
Schwesterteilfonds im Geltungsbereich dieses Gesetzes Offentlich vertrieben werden, fur 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
auslandischen Umbrella-Konstruktionen nachhaltig dazu anhalten, von einem Vertrieb von
Anteilen von Teilfonds ohne Vertriebsberechtigung im Geltungsbereich dieses Gesetzes
abzusehen, indem sie fur den Fall eines VerstoRes der Bundesanstalt die Mdglichkeit eroffnet,
auch den Vertrieb von Anteilen an Teilfonds zu untersagen, fur die eine
Vertriebsberechtigung im Geltungsbereich dieses Gesetzes besteht.

Zu Buchstabe g

Die Regelung stellt sicher, dass auch bei der Untersagung des weiteren 6ffentlichen Vertriebs
nach den Absdatzen 4 oder 4a die Absicht, diese Investmentanteile 6ffentlich zu vertreiben,
erst wieder ein Jahr nach dem Tag der Untersagung angezeigt werden kann.

Zwar wird der Bundesanstalt Ermessen bei der Untersagung des weiteren 6ffentlichen
Vertriebs nach diesen Vorschriften eingerdumt; fiihrt aber die Ermessensaustibung z.B.
aufgrund der Schwere und Nachhaltigkeit des Verstol3es zur Untersagung des weiteren
offentlichen Vertriebs, wére dies wirkungslos, wenn unmittelbar anschlieBend eine erneute
Vertriebsanzeige erstattet werden und nach Ablauf von drei Monaten der 6ffentliche Vertrieb
erneut aufgenommen werden kann. Insofern wird auch eine Gleichbehandlung zu den Fallen
des Absatzes 3 Nummer 1, 3 oder 4 hergestellt, bei denen kein Ermessen zur Untersagung des
weiteren 6ffentlichen Vertriebs besteht.

Zu Buchstabe h

Die Anordnung der Hemmung bedarf des Sofortvollzugs. Ohne einen solchen hétte es die
Investmentgesellschaft selbst in der Hand, durch Einlegung eines Widerspruchs selbst tiber
den Lauf der Frist und mithin den Zeitpunkt der Zul&ssigkeit des offentlichen Vertriebs der
Anteile der Fonds zu entscheiden. Die Einfihrung der Hemmung darf jedoch nicht dazu
flihren, dass die ausléandische Investmentgesellschaft ein Vertriebsrecht nur dadurch erlangt,
in dem gegen die Hemmung Widerspruch eingelegt wird, obwohl Anhaltspunkte vorliegen,
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dass die Vertriebsvoraussetzungen nicht bestehen; insoweit wird auf die Begriindung zu § 133
Abs. 6 verwiesen.

Zu Buchstabe i

Der neu eingefligte Absatz 8 verpflichtet die auslandische Investmentgesellschaft, die
Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs von auslandischen Investmentanteilen bekannt zu
machen. Die Norm bezieht sich auf die Einstellung des 6ffentlichen Vertriebs ausschlief3lich
auf dem deutschen Markt. Insbesondere Fusionen und Liquidationen, die dazu fuhren, dass
der bisher zum 0Offentlichen Vertrieb berechtigte nicht richtlinienkonforme Fonds im
Heimatstaat nicht mehr existent ist, gelten hiervon als nicht betroffen; diese unterliegen
grundsatzlich den Informations- und Veroffentlichungspflichten des § 122 Abs. 2.

Mit dem neu eingefuigten Absatz 9 ist eine 8 133 Abs. 9 entsprechende Regelung geschaffen
worden, die die einheitliche Handhabung von richtlinienkonformen und nicht
richtlinienkonformen Sondervermdgen in Bezug auf die Mdglichkeit der Deregistrierung von
Teilfonds einer Umbrella-Konstruktion sichert. Die Norm bezieht sich auf die Einstellung des
Offentlichen Vertriebs ausschliel3lich auf dem deutschen Markt; insbesondere Fusionen und
Liquidationen, die dazu flhren, das der bisher zum 6ffentlichen Vertrieb berechtigte
ausléndische nicht richtlinienkonforme Teilfonds im Heimatstaat nicht mehr existent ist,
gelten hiervon als nicht betroffen; diese unterliegen grundsétzlich den Informations- und
Veroffentlichungspflichten 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 Nummer 1 liegt eine Ordnungswidrigkeit vor, wenn ein Geschéftsleiter einer
vollziehbaren Anordnung nach § 17a zuwiderhandelt. Die Vorschrift entspricht § 56 Abs. 1
Kreditwesengesetz.

Die Erganzung um die Worter ,,oder § 90j Abs. 6“ in Absatz 1 Nr. 3 erfolgt aufgrund der
Schaffung eines weiteren Typus von Sondervermdgen, der Sonstigen Sondervermdgen, flr
die es eine eigene Vorschrift fir die Kreditaufnahme gibt. Um die Einhaltung der dort
genannten Voraussetzungen sicher zu stellen, ist die Schaffung eines entsprechenden
Buligeldtatbestandes unerldsslich.
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Die neue Nummer 1 in Absatz 2 stellt eine Folgedanderung dar, die aus der Aufnahme des
neuen § 2 a in das Investmentgesetz resultiert. Ordnungswidrigkeiten sind nach der
erweiterten Nummer 1 in Anlehnung an 8 56 Abs. 2 Nr. 3 Kreditwesengesetz auch VerstoRe
gegen Verfiigungen, die die Bundesanstalt an Inhaber bedeutender Beteiligungen richtet.

Sowohl das Anfangs- als auch das Mindestkapital haben besondere Bedeutung fur die
Investmentaktiengesellschaft und deren Anleger. Wegen der mit einem Absinken des
Gesellschaftsvermogens unter diese Betrage verbundenen Gefahren gerade fur die Anleger ist
eine rechtzeitige Anzeige gegeniiber der Bundesanstalt von besonderer Bedeutung, so dass
eine Verletzung dieser Pflicht nach Absatz 2 Nummer 8 als Ordnungswidrigkeit zu
sanktionieren ist. Das gleiche gilt fir den Eintritt der Zahlungsunfahigkeit oder der
Uberschuldung der Gesellschaft.

Bei den Nummern 9 und 10 in Absatz 2 handelt es sich um redaktionelle Folgednderungen im
Hinblick auf die Angleichung der Rechnungslegungsvorschriften der
Investmentaktiengesellschaft.

Die neuen Nummern 1 und 2 in Absatz 3 stellen eine Folgednderung zur Aufnahme von § 199
in das Investmentgesetz dar. Es soll sichergestellt sein, dass Kapitalanlagegesellschaften und
Investmentaktiengesellschaften bei Prifungen durch die Bundesanstalt ihren Pflichten
ordnungsgemal’ nachkommen. Vergleichbare Tatbestande sind im Kreditwesengesetz
enthalten. Nummer 3 stellt ebenfalls eine Folgednderung zur Aufnahme der §8 19i und 19j in
das Investmentgesetz dar.

Nach Absatz 3 Nummer 4 liegt eine Ordnungswidrigkeit vor, wenn der Geschaftsleiter einer
Kapitalanlagegesellschaft oder Investmentaktiengesellschaft es unterlésst, der Bundesanstalt
die Zahlungsunfahigkeit, Uberschuldung oder die drohende Zahlungsunfahigkeit der
Kapitalanlagegesellschaft anzuzeigen. Hierdurch werden die Geschaftsleiter einer
Kapitalanlagegesellschaft nachhaltig zur Befolgung ihrer Anzeigepflicht aus 8§ 19k i.VV. mit §
46 b Abs. 1 Satz 1 Kreditwesengesetz angehalten.

Die Erganzung des BuRgeldtatbestandes in Absatz 3 Nummer 5 stellt eine Folgednderung dar,
die daraus resultiert, dass nach § 2 Abs. 6 die Kapitalanlagegesellschaften als Kreditinstitute
im Sinne des § 24c¢ Kreditwesengesetz gelten und somit an dem automasierten Abruf von
Kontoinformationen teilzunehmen haben. Um zu gewéhrleisten, dass die
Kapitalanlagegesellschaften ihren in 8 24c Kreditwesengesetz vorgesehenen Pflichten
nachkommmen, wird in Anlehnung an § 56 Abs. 2 Nr. 7a und 7b Kreditwesengesetz ein
entsprechender Ordnungswidrigkeitentatbestand geschaffen.

Die Erganzung der Buligeldtatbestdnde um die § 90b Abs. 1 und § 90h Abs. 1 in Absatz 3
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Nummer 6 Buchstabe a ist Folge der neu in das Investmentgesetz eingefiigten Infrastruktur-
Sondervermdgen und Sonstigen Sondervermdgen, fur die es eigene Vorschriften flr die
zuléssigen Vermogensgegenstande gibt. Um die Einhaltung der dort genannten
Voraussetzungen sicher zu stellen, ist die Schaffung entsprechender BuRgeldtatbestdnde
unerlésslich.

Die Erganzung der BulRgeldtatbestdnde um Bestimmungen der §8§ 68a und 90b in Absatz 3
Nummer 6 Buchstabe b ist Folge der Einfihrung von Infrastruktur-Sondervermdgen. Im
Ubrigen handelt es sich um redaktionelle Folgednderungen.

Die Erganzung in Absatz 3 Nummer 10 ist Folge der Einfuhrung von Infrastruktur-
Sondervermdgen und Sonstigen Sondervermdgen. Die Einhaltung der fir diese
vorgeschriebenen Anlagegrenzen ist durch Schaffung eines entsprechenden
BulRgeldtatbestandes sicher zu stellen.

Die Erganzung durch Nr. 16 in Absatz 3 ist zum einen Folge der Schaffung von Infrastruktur-
Sondervermdgen 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 bisherigen Fassung bufl3geldbewehrt war.

Die Ergdnzung der BulRgeldtatbestdnde um § 90a in Absatz 3 Nummer 17 ist Folge des neu in
das Investmentgesetz eingeflhrten Infrastruktur-Sondervermdgens.

Absatz 3 Nummer 18 stellt mit der Ordnungswidrigkeitenbewehrung der Verduf3erung eine
spiegelbildliche Regelung zur Ordnungswidrigkeitenbewehrung des Erwerbs in 8§ 143 Abs. 3
Nr. 1 Buchstabe b) in seiner bisherigen Fassung i.V.m. § 67 Abs. 6 Satz 2 oder 3 in seiner
bisherigen Fassung dar.

Die Erganzung durch Nummer 20 in Absatz 3 ist Folge der Einflihrung von Infrastruktur-
Sondervermdgen.

Die Erganzung in Absatz 3 Nummer 25 ist Folge der neu in das Investmentgesetz
eingefihrten Sonstigen Sondervermdgen. 8 90h Abs. 2 verweist unter anderem auf 8 113 Abs.
4 Satz 2 und 3, fur den bereits ein BuRgeldtatbestand besteht. Daher ist ein Bul’geldtatbestand
auch fur entsprechende Verstol3e bei Sonstigen Sondervermogen zu schaffen.

Mit Absatz 3 Nummer 27 wurde ein BuRgeldtatbestand fiir die Verletzung der Pflicht aus

8 121 Abs. 1 Satz 1 und Satz 3 geschaffen, um einen Wertungswiderspruch zu beseitigen.
Dieser resultierte daraus, dass Verstolie gegen Vertriebsvorschriften bei freien Vermittlern
nach § 18 der Makler- und Bautragerverordnung bereits bul3geldbewahrt waren, wéhrend im
Investmentgesetz eine entsprechende Ordnungswidrigkeitenbewehrung nicht vorgesehen war.
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Im Ubrigen handelt es sich um redaktionelle Folgeanderungen.

Zu Nummer 121 (88 143a und 143Db)
Zu § 143a (Strafvorschriften)

Die Vorschrift stellt in Anlehnung an 8 54 KWG das unerlaubte Betreiben des
Investmentgeschéfts unter Strafe.

Zu 8 143b (Mitteilung in Strafsachen)

Die Vorschrift regelt die Mitteilungspflichten der Gerichte, Strafverfolgungs- und
Strafvollstreckungsbehorden gegentber der Bundesanstalt Uiber Strafverfahren gegen Inhaber
bedeutender Beteiligungen und Geschéftsleiter einer Kapitalanlagegesellschaft, indem sie auf
8 60a KWG verweist. Da Strafverfahren auf allgemeine Missstande in einer
Kapitalanlagegesellschaft hindeuten, die die Zuverlassigkeit von Inhabern bedeutender
Beteiligungen und Geschéftsleitern in Frage stellen, muss die Bundesanstalt tiber sie
rechtzeitig informiert werden.

Zu Nummer 122 (8§ 144)

Zu Buchstabe a

Satz 3 hat sich durch Zeitablauf erledigt.
Zu Buchstabe b

Es handelt sich um eine Ubergangsvorschrift fir die Aufnahme deutschlandspezifischer
Angaben im vereinfachten Verkaufsprospekt. Sie trégt insbesondere dem Umstand Rechnung,
dass auch die fremdsprachige Originalfassung des vereinfachten Verkaufsprospektes
deutschlandspezifische Angaben enthalten kann; der vereinfachte Verkaufsprospekt, der diese
Angaben enthélt, braucht der Bundesanstalt erst anldsslich der nachsten
Prospektaktualisierung vorgelegt zu werden, die sich aus sonstigen Griinden des nationalen
Rechts des Mitgliedstaates ergibt. Zur Sicherstellung der Einreichung dieser zentralen
Verkaufsunterlage hat die Bundesanstalt den weiteren 6ffentlichen Vertrieb nach Ablauf der
Ubergangsfrist zu untersagen. Dies gilt nicht, soweit bei Umbrella-Konstruktionen, deren
Anteile vertrieben werden dirfen, von der Moglichkeit Gebrauch gemacht wird, einzelne
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Teilfonds nach Mal’gabe des § 133 Abs. 9 zu deregistrieren. Hier sind entsprechend der in 8
133 Abs. 9 vorgesehenen Regelung angepasste Unterlagen einzureichen.

Zu Buchstabe ¢

Die Vorschrift schafft eine Ubergangsfrist fiir die Bestellung eines unabhangigen
Aufsichtsratsmitglieds.

Zu Buchstabe d

Hintergrund dieser Ubergangsvorschrift in Satz 1 und 2 ist, dass mit der Novellierung des

8 126 Abs. 2 die Belehrung des Kaufers tber sein Recht zum Widerruf in den
Verkaufsprospekten fehlerhaft geworden ist. In den Verkaufsprospekten fiir Sondervermégen
von Kapitalanlagegesellschaften, von Investmentaktiengesellschaften und fur auslandische
nicht richtlinienkonforme Investmentvermdgen ist die Belehrung tiber das Widerrufsrecht
zwingend vorgeschrieben, so dass die jeweiligen Verkaufsprospekte abzuéndern sind. Die
ausfihrlichen Verkaufsprospekte flr auslandische richtlinienkonforme Investmentvermdégen
sind nur dann zu berichtigen, wenn in diese — wie in einer Vielzahl von Fallen geschehen —
freiwillig einer Belehrung iber das Recht des Kaufers zum Widerruf nach 8 126
aufgenommen wurde. Eine Ubergangsvorschrift ist erforderlich, um den
Kapitalanlagegesellschaften, Investmentaktiengesellschaften und auslandischen
Investmentgesellschaften die Gelegenheit zur Anderung ihrer Verkaufsprospekte zu geben.
Da § 41 Abs. 2a Satz 1 ebenfalls eine Anderung der Verkaufsprospekte erfordert, deren
Umsetzung innerhalb des genannten Zeitraums moglich ist, haben die
Kapitalanlagegesellschaften und Investmentaktiengesellschaften ihre Verkaufsprospekte bis
zu dem in Satz 3 genannten Datum entsprechend umzustellen.

Zu Buchstabe e

Der Regelungsinhalt der Absétze 3 bis 6 hat sich durch Zeitablauf erledigt.

Zu Nummer 123 (§ 145)

Zu Buchstabe a

Zu Absatz 1

Die Vorschrift enthalt eine Ubergangsvorschrift fiir richtlinienkonforme Sondervermagen.

Die Kapitalanlagegesellschaften diirfen 88§ 46 bis 52 des Investmentgesetzes in seiner
bisherigen Fassung noch bis zu dem in Absatz 1 Satz 2 genannten Datum weiter anwenden
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und missen die Vertragsbedingungen der von ihnen verwalteten Sondervermogen auf das
Investmentgesetz in seiner gednderten Fassung umgestellt haben. Die Frist beruht auf der
Umsetzungsfrist fur die Richtlinie 2007/16/EG (OGAW-Durchfiihrungsrichtlinie). Danach
mussen richtlinienkonforme Sondervermdégen bis zu diesem Stichtag die durch diese
Richtlinie zu bewirkenden Anderungen vollzogen haben, um als OGAW angesehen werden
zu kénnen. Um hier eine mdglichst beschleunigte VVorgehensweise zu ermdéglichen, richtet
sich das Verfahren nach Absatz 1 Satz 4 nach 8§ 43, wobei fur die in § 43 Abs. 3 und Abs. 5
genannte Fristen von jeweils 13 Monaten auf 3 Monate verkirzt werden. Absatz 1 Satz 3
stellt zudem klar, dass die bestehenden Sondervermdgen ihre Vertragsbedingungen auch
innerhalb der Umsetzungsfrist noch &ndern durfen, um von den neuen
Geschaftsmoglichkeiten Gebrauch zu machen.

Zu Absatz 2

Die Vorschrift enthalt eine Ubergangsregelung firr alle nicht richtlinienkonformen
Sondervermdgen, die zum Zeitpunkt des Inkrafttretens der Anderung des Investmentgesetzes
bereits bestehen. Fir die Anpassung von Immobilien-Sondervermdgen an die neuen
gesetzlichen VVorgaben bedarf es einer langen Frist. Durch die vorgesehenen Einschrankungen
der Anlagemaglichkeiten bei den Immobilien-Sondervermdégen bedarf es in vielen Fallen
einer Portfolioanpassung; hierdurch induzierte An- und Verkaufe von Immobilien bendétigen
ausreichender zeitlicher Vorbereitung. Da es sich bei den Immobilien-Sondervermégenum
weit reichende Anderungen der Anlagepolitik und der Konzeption handelt, soll sich aus
Grinden des Anlegerschutzes die Umstellung 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 ubrigen nicht richtlinienkonformen Sondervermégen
kann eine entsprechend lange Ubergangsfrist gewahrt werden, da insoweit keine
Umsetzungsfrist fur eine Richtlinie zu beachten ist. Die lange Frist ermdglicht es zudem, die
Umstellung aus verwaltungstechnischen Grinden zu entzerren. Das Genehmigungsverfahren
soll sich nach § 43 in seiner alten Fassung richten, da der mit der Umstellung verbundene
auflergewohnlich hohe Arbeitsaufwand von der Bundesanstalt innerhalb der
Bearbeitungsfristen des neuen § 43 nicht zu bewéltigen ist.

Zu Buchstabe b

Die Absétze werden aufgehoben, da ihr Regelungsinhalt wegen Zeitablaufs tiberholt ist.

Zu Nummer 124 (8§ 146)

§ 146 enthalt Ubergangsvorschriften fiir die bestehenden Investmentaktiengesellschaften.
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Zum einen wird in Ubereinstimmung mit § 145 Abs. 1 klargestellt, dass die bestehenden
Investmentaktiengesellschaften das Investmentgesetz in seiner bisherigen Fassung noch bis zu
dem in Absatz 1 genannten Datum anwenden dirfen. Zum anderen wird den bestehenden
Investmentaktiengesellschaften die Moglichkeit eingerdumt, sich auf die neue Konzeption der
Investmentaktiengesellschaft anzupassen. Fur die Umstellung ist eine Satzungsénderung
erforderlich, auf die die allgemeinen Vorschriften des Aktiengesetzes anwendbar sind. Die
zukiinftigen Anlageaktiondre haben im Rahmen der Umstellung somit ein Teilnahme- und
Stimmrecht in der notwendigen Hauptversammlung. Soweit diese nach diesem Gesetz
genehmigungspflichtige Inhalte betrifft bzw. soweit Anlagebedingungen zu schaffen sind, ist
8 43 anwendbar. Da hierdurch eine Neukonzeption der Investmentaktiengesellschaft bewirkt
wird, sollen hierfur noch die Modalitaten und Fristen des § 43 in seiner bisherigen Fassung
gelten.

Zu Artikel 2 (Anderung des Kreditwesengesetzes)

Zu Nummer 1 (81)
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 Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften voraus. Absatz 1 Satz 2 Nummer 6
wird daher aufgehoben und damit 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 fir Investmentgesellschaften
nicht vorsieht. Aus der bisherigen Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften
resultieren zahlreiche aufsichtsrechtliche Verpflichtungen, die fur auslandische Mitbewerber
nach europaischem Recht nicht gelten. Zudem bedeutet die Kreditinstitutseigenschaft der
Kapitalanlagegesellschaften, dass internationale und nationale Weiterentwicklungen des
Bankrechts fiir die deutschen Kapitalanlagegesellschaften relevant sind, obwohl sie zum
eigentlichen Geschéftsbetrieb der Kapitalanlagegesellschaften nicht passen. Dies hat zur
Folge, dass flr Kapitalanlagegesellschaften in der Praxis momentan auch zahlreiche
Verpflichtungen nach dem Kreditwesengesetz (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 diesen Zustand
der Rechtsunsicherheit. Zudem verursacht die bisherige rechtliche Situation erhebliche
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Markteintrittsbarrieren, die den Wettbewerb auf dem deutschen Fondsmarkt zu Lasten der
deutschen Fondsanleger erheblich negativ beeintrachtigen.

Zu Buchstabe b

Die Anderungen stellen klar, dass die Kapitalanlagegesellschaften auch nach Wegfall ihrer
Institutseigenschaft weiterhin keine Finanzunternehmen sind. Es wird ferner klargestellt, dass
die Investmentaktiengesellschaft ebenfalls kein Finanzunternehmen ist.

Zu Buchstabe ¢

Die Anderung dient der ,,eins zu eins“-Umsetzung der Artikel 21 und 29 der Richtlinie
2002/87/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 16. Dezember 2002 Uber die
zusatzliche Beaufsichtigung der Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen und
Wertpapierfirmen eines Finanzkonglomerats (Finanzkonglomerate-Richtlinie, ABI. L 35 vom
11.2.2003, S. 1). Nach der bisherigen Fassung des 8 1 Abs. 3a Satz 1 sind Finanzholding-
Gesellschaften Finanzunternehmen, die keine gemischten Finanzholdinggesellschaften sind
und deren Tochterunternehmen ausschlieBlich oder hauptséchlich Institute oder
Finanzunternehmen sind und die mindestens ein Einlagenkreditinstitut, ein E-Geld-Institut,
ein Wertpapierhandelsunternehmen oder eine Kapitalanlagegesellschaft zum
Tochterunternehmen haben. Die Vorschrift ging insoweit Giber die Vorgaben der Art. 26 und
29 der Richtlinie 2002/87/EG hinaus, als danach eine Kapitalanlagegesellschaft als
Tochtergesellschaft nicht ausreicht, um eine Finanzholdinggesellschaft anzunehmen. Mit der
Streichung der Kapitalanlagegesellschaften wird diesen europdischen Vorgaben Rechnung
getragen.

Zu Buchstabe d

Die Anderung dient der ,.eins zu eins“-Umsetzung der Art. 26 und 29 der Richtlinie
2002/87/EG (Finanzkonglomerate-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 Kapitalanlagegesellschaft zum Tochterunternehmen
haben. Die Vorschrift ging insoweit tiber die Vorgaben der Art. 26 und 29 der Richtlinie
2002/87/EG hinaus, als danach eine Kapitalanlagegesellschaft als Tochtergesellschaft nicht
ausreicht, um ein gemischtes Unternehmen anzunehmen. Mit der Streichung der
Kapitalanlagegesellschaften wird diesen Européischen Vorgaben Rechnung getragen.

Zu Buchstabe e

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der Aufhebung der
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Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften, um die Einbeziehung von
Kapitalanlagegesellschaften in die zusétzliche Beaufsichtigung von Finanzkonglomeraten
aufrechtzuerhalten.

Zu Nummer 2 (§ 2)
Zu Buchstabe a

Die Vorschrift stellt klar, dass eine Kapitalanlagegesellschaft selbst dann nicht zu einem
Kreditinstitut (Depotbank) wird, wenn sie Investmentanteile fur andere im Sinne von § 7 Abs.
2 Nummer 4 InvG verwaltet und verwahrt. Die Vorschrift stellt ferner klar, dass
Investmentaktiengesellschaften 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 Vermdgensverwaltung, Anlageberatung
oder andere Dienstleistungen und Nebendienstleistungen nach MaRRgabe des § 7 Abs. 2
Nummer 7 InvG erbringen. Die Vorschrift stellt ferner Kklar, dass
Investmentaktiengesellschaften keine Finanzdienstleistungsinstitute sind.

Zu Doppelbuchstabe bb

Bei der Anderung handelt es sich um eine Folgeanderung, die aus der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften resultiert. Diese fielen nach der
bisherigen Rechtslage auf Grund ihrer Kreditinstitutseigenschaft unter die Ausnahmeregelung
des 8 2 Abs. 6 Satz 1 Nummer 8a KWG. Mit der Aufhebung dieser Eigenschaft greift diese
Ausnahmevorschrift nicht mehr zugunsten von Kapitalanlagegesellschaften ein, so dass flr
diese nunmehr explizit ein Ausnahmetatbestand zu schaffen ist.

Zu Nummer 3 (8§ 2¢)
Absatz 3 Satz 3 ist zu streichen, da diese Vorschrift als § 2a Abs. 5 direkt in das

Investmentgesetz bernommen wurde.

Zu Nummer 4 (8 10)
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Durch die Anderung werden die Worte ,,ausgenommen Kapitalanlagegesellschaften*
gestrichen, da Kapitalanlagegesellschaften durch den Wegfall ihrer Kreditinstitutseigenschaft
automatisch von der Vorschrift ausgenommen sind.

Zu Nummer 5 (§ 10a)
Zu Buchstabe a bis ¢

Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Institutsbegriff des Kreditwesengesetzes
erfasst. Da sie ihre Kreditinstitutseigenschaft nun verliert, muss sie explizit in die Aufzahlung
der nachgeordneten Unternehmen in Absatz 2 Satz 2 und Absatz 4 aufgenommen werden.
Damit wird Artikel 30 der Richtlinie 2002/87/EG (Finanzkonglomerate-Richtlinie) Rechnung
getragen, die die Einbeziehung der Kapitalanlagegesellschaften in die
Konsolidierungsvorschriften vorschreibt.

Zu Buchstabe d

Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Institutsbegriff des Kreditwesengesetzes
erfasst. Da sie ihre Kreditinstitutseigenschaft nun verliert, muss sie explizit in die Aufzahlung
der nachgeordneten Unternehmen in Absatz 14 aufgenommen werden. Damit wird Art. 73
Abs. 2 der Richtlinie 2006/49/EG (Kapitaladaquanzrichtlinie) Rechnung getragen.

Zu Nummer 6 (§ 10b)

Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Institutsbegriff des Kreditwesengesetzes
erfasst. Da sie ihre Kreditinstitutseigenschaft nun verliert, muss sie explizit in die Aufzahlung
der nachgeordneten Unternehmen in Absatz 3 Satz 5 aufgenommen werden. Damit wird
Artikel 30 der Richtlinie 2002/87/EG (Finanzkonglomerate-Richtlinie) Rechnung getragen,
die die Einbeziehung der Kapitalanlagegesellschaften in die Konsolidierungsvorschriften
vorschreibt.

Zu Nummer 7 (8§ 11)

Absatz 3 ist aufzuheben, da mit dem Wegfall der Institutseigenschaft eine Ausnahmeregelung
flr Kapitalanlagegesellschaften nicht mehr erforderlich ist.

Zu Nummer 8 (8§ 12)
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Bislang war die Kapitalanlagegesellschaft vom Institutsbegriff des Kreditwesengesetzes
erfasst. Da sie ihre Kreditinstitutseigenschaft 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 (8§ 13c)

Zu den Buchstabe a bis d

Die Anderungen dienen der ,,eins zu eins“-Umsetzung des Artikels 30 der Richtlinie
2002/87/EG (Finanzkonglomerate-Richtlinie). Bei 8 13c handelt sich nicht um eine
Konsolidierungsvorschrift, so dass die Regelung des Artikel 30 der Richtlinie 2002/87/EG
nicht greift und die jeweiligen 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 (8§ 44a)

Durch die Anderung werden Kapitalanlagegesellschaften in die Regelung in Absatz 1 Satz 1
einbezogen, die der Umsetzung von Artikel 14 Abs. 1 der Richtlinie 2002/87/EG
(Finanzkonglomerate-Richtlinie) und dem Informationsaustausch zwischen den einbezogenen
Unternehmen dient. Die Notwendigkeit der Einbeziehung ergibt sich aus Artikel 30 der
Richtlinie 2002/87/EG, so dass die Kapitalanlagegesellschaften in Absatz 1 Satz 1 explizit
aufzunehmen sind.

Zu Nummer 12 (§ 53b)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel 3 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes)
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Zu Nummer 1 (8§ 2a)

Zu Buchstabe a

Die Anderung stellt eine Folgednderung dar, die aus der Anderung der Spiegelvorschrift des §
2 Abs. 6 Satz 1 Nummer 8d des Kreditwesengesetzes folgt.

Zu Buchstabe b

Kapitalanlagegesellschaften und Investmentaktiengesellschaften unterfallen nicht mehr der
Definition des § 2 Abs. 4 WpHG.

Zu Buchstabe c

Absatz 3 wird aufgehoben, da die Regelung im neu gefassten § 5 Satz 2 InvG aufgeht.
Zu Nummer 2 (8§ 10)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel 4 ( Anderung des Einlagensicherungs- und Anlegerentschidigungsgesetzes)
Die Anderung beruht auf der Aufhebung der Kreditinstitutseigenschaft der
Kapitalanlagegesellschaften im Kreditwesengesetz und den Folge&dnderungen im

Investmentgesetz. Kapitalanlagegesellschaften bleiben gleichwohl unveréndert Institute im
Sinne des 8 6 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 ESAEG.

Zu Artikel 5 (Anderung des Geldwéschegesetzes)

Zu Nummer 1 (81)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Nummer 2 (8 14)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Aufhebung der
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Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.
Zu Nummer 3 (§ 16)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Artikel 6 (Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes)

Zu Nummer 1 (8§ 15)

Zu Buchstabe aund b

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe c

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Einfiihrung der 8§ 17b und 19g InvG. Die
Kapitalanlagegesellschaften waren bisher verpflichtet, die Kosten fur die genannten
MaRnahmen auf der Grundlage der einschlagigen KWG-Vorschriften nach 8 15 Abs. 1
Nummer 1 FInDAG zu erstatten. Durch die Anfligung der neuen Nummer 7 wird klargestellt,
dass die Erstattungspflicht auch nach Anderung des InvG fortbesteht.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeénderung.

Zu Nummer 2 (8 16)

Die Kapitalanlagegesellschaften waren bisher als Kreditinstitute nach § 16 Abs. 1 Satz 1
umlagepflichtig. Mit Verlust der Kreditinstitutseigenschaft ist es erforderlich, sie in der
Aufzahlung der Umlagepflichtigen ausdriicklich zu benennen. § 16 Abs. 1 Satz 1 wurde
insoweit redaktionell angepasst.
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Zu Artikel 7 (Anderung der Verordnung iiber die Erhebung von Gebiihren und die Umlegung
von Kosten nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz)
Zu Nummer 1 (8 5)
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.
Zu Nummer 2 (8§ 6)
Zu Buchstabe aund b
Aufgrund ihrer Eigenschaft als Kreditinstitute waren Kapitalanlagegesellschaften im Rahmen
der Umlageerhebung bisher dem Aufsichtsbereich des Kredit- und
Finanzdienstleistungswesens zugeordnet. Die Anderungen stellen Klar, dass diese Zuordnung
auch nach Verlust der Kreditinstitutseigenschaft fortbesteht.
Zu Nummer 3 (87)
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.
Zu Nummer 4 (Anlage zu § 2 Abs. 1)
Zu Buchstabe a bis c
Die Anderungen folgen aus Anderungen des Investmentgesetzes, die in Zusammenhang mit
dem Verlust der Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften stehen.
Amtshandlungen, die bisher auch in Bezug auf Kapitalanlagegesellschaften auf der Grundlage
des Kreditwesengesetzes vorgenommen wurden, kénnen nunmehr nur auf der Grundlage des
Investmentgesetzes erfolgen. Zudem werden die im Investmentgesetz neu geschaffenen
Kategorien von Sondervermdgen beriicksichtigt.

Zu Buchstabe d bis g

Die Gebiihrenerhebung fiir die Genehmigung der Auswahl und des Wechsels von
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Depotbanken bei Investmentaktiengesellschaften ist in der neu gefassten Nummer 4.2
geregelt. Es bedarf daher keiner Erwahnung des § 99 Abs. 3 in der Nummer 4.1. Die Zahlung
der Nummern fiir die Gebiihrentatbestande musste im Hinblick auf die Anderungen unter den
Buchstabe a bis g geédndert werden. Zudem werden die im Investmentgesetz neu geschaffenen
Kategorien von Sondervermdgen bericksichtigt und ein Gebihrentatbestand fur die
Vorausgenehmigung der Depotbank geschaffen.

Zu Buchstabe h

Es handelt sich um einen neuen Gebiihrentatbestand fiir die VVorausgenehmigung.

Zu Buchstabe i

Es handelt sich um Folgeénderungen zu den Anderungen der 88§ 97, 99 und 100 InvG.

Zu Buchstabe j

Es handelt sich um eine redaktionelle Folge&dnderung.

Zu Buchstabe k

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Anderung des § 133 InvG.

Zu Buchstabe |

Die bisher erhobene Gebuhr in Hohe von 5 000 Euro deckt nicht anndhernd den Aufwand, der
der Bundesanstalt bei der meist sehr zeitaufwendigen Prifung von Anzeigen fur auslandische
Investmentvermdgen nach § 139 InvG entsteht. Es ist daher angemessen, die Gebdihr in der
vorgesehenen Hohe anzuheben.

Zu Buchstabe m

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Anderung der §8 133 und 140 InvG.

Zu Artikel 8 (Aufhebung der Investmentmeldeverordnung)

Mit der Vorschrift wird die Investmentmeldeverordnung aufgehoben.
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Zu Artikel 9 (Anderung der Gewerbeordnung)
Zu Nummer 1 (8§ 34c Abs. 1)

Der Gewerbetreibende darf nur im Rahmen der Bereichsausnahme des 8 2 Abs. 6 Satz 1
Nummer 8 KWG den Abschluss von Vertragen von Anteilsscheinen in- und ausléandischer
Investmentvermdgen vermitteln. In Anknipfung an diese Bereichsausnahme wird daher
klargestellt, dass der Gewerbetreibende nur solche auslandischen Investmentanteile vertreiben
darf, die im Geltungsbereich des Investmentgesetzes offentlich vertrieben werden durfen.

Zu Nummer 2 (8 34c Abs. 5)

In der Vergangenheit benétigten Kapitalanlagegesellschaften als Kreditinstitute keine
gewerberechtliche Erlaubnis. Mit dem Wegfall der Kreditinstitutseigenschaft der
Kapitalanlagegesellschaft fallen Kapitalanlagegesellschaften nun nicht mehr unter den
Ausnahmetatbestand des § 34 ¢ Abs. 5 Nr. 2 der Gewerbeordnung. Eine gewerberechtliche
Erlaubnis neben der Erlaubnis nach § 7 Abs. 1 des Investmentgesetzes ist indes nicht geboten.
Aus diesem Grund wird ein neuer Ausnahmetatbestand fiir Kapitalanlagegesellschaften
geschaffen. Aufgrund der Regelung in Art. 6 der Richtlinie 85/611/EWG und entsprechend
des Ausnahmetatbestands des § 34 ¢ Abs. 5 Nr. 2 schlief3t Nr. 2a auch Zweigniederlassungen
der genannten Unternehmen ein.

Zu Artikel 10 (Anderung der Makler- und Bautragerverordnung)

Zu Nummer 1 (§ 10)

Die Buchfuhrungspflichten des Gewerbetreibenden orientierten sich in der bisherigen
Fassung an § 19 Kapitalanlagegesetz und § 3 Auslandsinvestmentgesetz und werden nunmehr
an § 121 Abs. 1 und 3 sowie § 123 InvG, die an die Stelle von § 19 Kapitalanlagegesetz und §
3 Auslandsinvestmentgesetz getreten sind, angepasst. Daher differenziert der neue 8 10 Abs.
3 Nummer 5 zwischen ausfuhrlichem und vereinfachtem Verkaufsprospekt, berticksichtigt die
Unterscheidung zwischen den Vertragsbedingungen eines Sondervermdgens und der Satzung
einer Investmentaktiengesellschaft und bezieht auch die Jahres- und Halbjahresberichte flr
Investmentvermdgen in die Buchfiihrung mit ein. Zudem wurde klargestellt, dass der
Gewerbetreibende nicht das Datum der Vertriebsanzeige kennen, sondern wegen der
Bereichsausnahme des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nummer 8 KWG wissen muss, ob und seit wann die
auslandische Investmentgesellschaft zum Vertrieb ihrer Investmentanteile berechtigt ist. Im
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Ubrigen handelt es sich um redaktionelle Folgednderungen.

Zu Nummer 2 (8 11)

Zu Buchstabe a

Die neue Uberschrift tragt dem erweiterten Inhalt der Regelung Rechnung.
Zu Buchstabe b

Die Informationspflichten in § 11 sollen an die neue Rechtslage in 8 121 Abs. 1 und 3 sowie 8
123 des Investmentgesetzes angepasst werden. Dies ware tber den bisherigen Verweis auf §
10 Abs. 3 Nummer 5 nicht mdglich gewesen, da auf diese Weise die differenzierten Pflichten
der vorstehenden Regelungen des Investmentgesetzes nicht hatten abgebildet werden kénnen.
Nach § 121 Abs. 1 muss in der Regel nur der vereinfachte Verkaufsprospekt kostenlos und
unaufgefordert angeboten werden, der ausfuhrliche Verkaufsprospekt ist hingegen in der
Regel nur auf Verlangen zur Verfugung zu stellen. Die Informationspflichten beim Erwerb
von Anteilen von Investmentvermégen im Sinne des Investmentgesetzes werden nunmehr in
8 11 Abs. 2 Satz 1 geregelt. Eine Erweiterung der Informationspflichten des
Gewerbetreibenden ist damit nicht verbunden. Der Verweis auf § 10 Abs. 3 Nummer 5 war
zudem insoweit missverstandlich, als er vom Gewerbetreibenden scheinbar verlangte, seinen
Auftraggeber auch ber eine etwaige mangelnde Berechtigung fur den Vertrieb auslandischer
Investmentanteile zu informieren, obwohl er Anteile dieser Investmentvermdgen im Rahmen
der Bereichsausnahme des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nummer 8 KWG nicht vertreiben darf.

Zu Buchstabe c

Mit Satz 1 soll der in der Begriindung zu § 11 Abs. 1 beschriebene Gleichklang mit den
Vertriebspflichten des Investmentgesetzes erhalten bleiben. Mit Satz 2 wird dieser auch auf
die Vorschriften des Investmentgesetzes zur Werbung ausgedehnt. Dies ist erforderlich, um
Irreflihrungen des Anlegers mittels Werbung zu vermeiden.

Zu Nummer 3 (8§ 18)

Zu Buchstabe a und c

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu Buchstabe b
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§ 18 Nummer 9 ist lediglich eine Folgeanderung aus der Anderung des § 11 Abs. 1 Nummer 2
und der Schaffung eines neuen § 11 Abs. 2 Satz 1. Die BuRRgeldbewehrung wird beschréankt
auf die Verletzung der Pflicht, einem am Erwerb eines Anteils Interessierten einen

vereinfachten bzw. ausfihrlichen Verkaufsprospekt anzubieten, um insofern einen
Gleichklang zu § 143 Abs. 3 Nr. 27 des Investmentgesetzes herzustellen.

Zu Artikel 11 (Anderung des Borsengesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung in Folge der Aufhebung der 8§ 102 und 137
Abs. 3 des Investmentgesetzes.

Zu Artikel 12 (Anderung des Gesetzes liber die Deutsche Bundesbank)

Die Anderungen folgen aus dem Verlust der Kreditinstitutseigenschaft von
Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Artikel 13 (Anderung des Depotgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung aufgrund der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft von Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Artikel 14 (Anderung der Finanzkonglomerate-Solvabilitits-Verordnung)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften, um die Einbeziehung von
Kapitalanlagegesellschaften in die zusétzliche Beaufsichtigung von Finanzkonglomeraten
aufrechtzuerhalten.

Zu Artikel 15 (Anderung des Versicherungsaufsichtsgesetzes)
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Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften, um die Einbeziehung von
Kapitalanlagegesellschaften in die zusétzliche Beaufsichtigung von Finanzkonglomeraten
aufrechtzuerhalten.

Zu Artikel 16 (Anderung des Pfandbriefgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Artikel 17 (Anderung des Handelsgesetzbuchs)

Bei der Anderung handelt es sich um die Bereinigung eines Redaktionsversehens.

Zu Artikel 18 (Anderung des Fiinften Vermdgensbildungsgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.

Artikel 19 (Anderung der Verordnung zur Durchfiihrung des Fiinften
Vermdgensbildungsgesetzes)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung infolge der Aufhebung der
Kreditinstitutseigenschaft der Kapitalanlagegesellschaften.

Zu Artikel 20 (Inkrafttreten)

Die Vorschrift regelt das Inkrafttreten.
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Anlage

Der Nationale Normenkontrollrat 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 Nationalen Normenkontrollrat
(NKR) am 22. Dezember 2006 den Referentenentwurf des Gesetzes zur Anderung des
Investmentgesetzes und anderer Gesetze zugeleitet. Hierzu hat der NKR bereits mit
Schreiben vom 05. Februar 2007 Stellung genommen und um erneute Beteiligung fur den
Fall von Anderungen hinsichtlich der Informationspflichten in der Ressortabstimmung
gebeten. Nach der abschlieBenden Ressortbeteiligung und der Verbdndeanhdrung hat
das BMF den NKR am 02. April 2007 erneut beteiligt.

Nachdem der urspriingliche Entwurf eine Einzelaufstellung der Informationspflichten und
eine Quantifizierung der damit verbundenen Birokratiekosten nicht enthalten hatte,
wurden dem NKR nach bilateraler Abstimmung Aufstellungen der vom zustandigen
Ressort identifizierten Informationspflichten mit Grobeinschatzungen der damit
verbundenen Birokratiekosten nachgereicht. Diese Aufstellungen entsprechen
insbesondere in der Art der Darstellung und der Detailgenauigkeit den Anforderungen des

NKR und werden ausdriicklich begrtf3t.

Der Gesetzentwurf enthalt eine Vielzahl von Informationspflichten, die sich fast
ausschlieRlich an die Wirtschaft wenden. Durch die Anderungen des Investmentgesetzes
und insbesondere die Herausnahme von Kapitalanlagegesellschaften aus dem
Anwendungsbereich des Kreditwesengesetzes werden diverse Informationspflichten

aufgehoben, gedndert oder neu begrindet.

Die fur den urspringlichen Referentenentwurf ermittelten Birokratiekosten wurden am 02.
Februar 2007 durch das BMF mit den durch das Gesetzesvorhaben betroffenen
Verbanden abgestimmt. Der Nationale Normenkontrollrat begriif3t die Abstimmung der

Kostenschatzung des Ressorts mit den Vertretern der Wirtschaft ausdrticklich.

Nach der abschlieRenden Ressortabstimmung und der Verbandeanhérung kommt das

BMF zu dem Ergebnis, dass die zu andernden und aufzuhebenden Informationspflichten
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die betroffenen Wirtschaftskreise bislang mit Burokratiekosten in Hohe von ca.
15.020.000 € belasteten. Nach der Anderung des Investmentgesetzes und der
Herausnahme von Kapitalanlagegesellschaften aus dem Anwendungsbereich des
Kreditwesengesetzes verbleibt eine Belastung durch die geanderten bzw. neu
eingefuhrten Informationspflichten in Héhe von ca. 6.950.000 €. Im Ergebnis fihrt das
Gesetzesvorhaben damit zu einer Entlastung der Wirtschaft in Héhe von ca. 8.070.000 €.

Daruber hinaus entsteht eine neue Informationspflicht fiir die Verwaltung.

Auf der Grundlage der dem Nationalen Normenkontrollrat Ubermittelten Einschétzung der
mit dem Gesetzesvorhaben verbundenen Birokratiekosten hat der Nationale

Normenkontrollrat beschlossen, dem Gesetzentwurf zuzustimmen.

Dr. Ludewig Kreibohm
Vorsitzender Berichterstatter



	274-07-text.pdf
	274-07-text.pdf
	Absatz 5 Satz 1 wird wie folgt gefasst:
	Das Erwerbsverbot nach der bisherigen Fassung des Absatzes 6
	Mit der Änderung wird der Gleichklang zur Änderung des Absat
	Es handelt sich um eine redaktionelle Änderung.



