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Herrn Prisidenten des Rates der Européischen Union {ibermittelt worden.

Die Vorlage wird voraussichtlich von der Gruppe "Wirtschaftsfragen” beraten.

Da sich der Vorschlag auf Artikel 57 Absatz 2 EGV stiitzt, findet das Mitentscheidungs-
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BEGRUNDUNG

1. EINLEITUNG

Die.Annahme der OGAW-Richtlinie(}) 1985 war der erste wichtige Schritt zu einer
Koordinierung der Rechtsvorschriften fiir bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen.
Die Richtlinie legte Bestimmungen iiber die Zulassung, Beaufsichtigung, Anlagepolitik und
Informationspflicht der OGAW ("Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren™) fest.
Hauptzweck der Koofdinierung war es, die Wettbewerbsbedingungen fir OGAW auf
Gemeinschaftsebene anzugleichen und einen wirksamen und einheitlichen Anlegerschutz zu
gewﬁhrleisten. Mit der Richtlinie wurde zudem der - im Finanzdienstleistungssektor neue -
Grundsatz der gegenseitigen Anerkennung eingefiihrt, nach dem ein in seinem
Herkunftsmitgliedstaat zugelassener OGAW seine Anteile auch in anderen Mitgliedstaaten
vertreiben kann, ohne daB es einer weiteren Zulassung durch den Aufnahmemitgliedstaat

bedarf.

In den Geltungsbereich der Richtlinie fallen gegenwirtig nur Organismen fiir gemeinsame
Anlagen des offenen Typs, die ihre Antei]é beim Publikum vertreiben und deren einziges Ziel
die Anlage in Wertpapieren (d. h.‘ im wesentlichen in borsennotierten Aktien und
| Schuldverschreibungen) ist. Zum Zeitpunkt der Annahme der Richtlinie war man sich jedoch
dariiber einig, daB die anderen Typen von Organismen fiir gemeinsame Anlagen zu einem

spateren Zeitpunkt harmonisiert werden sollten(?).

Die Kommission legte 1993 einen Vorschlag zur Anderung der OGAW-Richtlinie vor, der
hauptsichlich darauf abzielte, den Geltungsbereich der Richtlinie auf andere Arten von
Organismen fiir gemeinsame Anlagen auszudehnen. Die Mitgliedstaaten konnten sich jedoch
auf kein gemeinsémes Vorgehen einigen. Aus diesem Grunde mulite die Kémmission nach

neuen Losungen suchen.

I Richtlinie 85/611/EWG des Rates vom 20.Dezember 1985 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
{OGAW), ABL. Nr. L 375 vom 31.12.1985, 8.3.

2 Sechster Erwagungsgrund der Richtlinie 85/61 1/EWG.




Wie in dem im Juni 1997 vom Europiischen Rat gebilligten Binnenmarkt-Aktionsplan der
Kommission hervorgehoben, gehort die Branche der Organismen fiir gemeinsame Anlagcﬁ Zu
den Finanzdienstleistungsbereichen, in denen der Binnenmarkt noch nicht vollendet ist. Die
bestehenden Hemmnisse fiir einen freien grenziibergreifenden Vertrieb der von solchen
Organismen ausgegebenen Anteile sind dringend durch weitere Rechtsakte zu beseitigen, durch
die auch andere Arten von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in den Genuf} der Vorteile des
Binnenmarktes kommen und gleichzeitig ein einheitliches Mindestmal an Anlegerschutz
gewahrt wird. Dem Aktionsplan zufolge miissen fiir die Vollendung des Binnenmarktes in
diesem Bereich auch - derzeit fehlende - harmonisierte Regeln fiir den Marktzugang und
Bedingungen fiir die Ausiibung der Tétigkeit der Verwaltungsgesellschaften eingefiihrt werden,
um gleiche Ausgangsbedingungen der Marktteilnehmer im Finanzdienstleistungsbereich zu

gewihrleisten.

Aus diesem Grund hat die Kommission ein aus zwei getrennten Vorschldgen bestehendes
MaBnahmenpaket vorbereitet: Ein Vorschlag ("Vorschlag Nr. 1") beschiftigt sich im
wesentlichen mit dem "Produkt" (den Typen von Investmentfonds), der andere Vorschlag
("Vorschlag Nr. 2") im wesentlichen mit dem "Anbieter” (der Verwaltungsgesellschaft) und
den Prospekten der OGAW. Die Trennung der verschiedene Probleme umfassenden
Vorschlige konnte den Beratuﬁgsprozeﬁ im Rat erleichtern. Dabei ist es unerheblich, ob eine

der beiden Richtlinien rascher angenommen wird als die andere.
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Zusammenfassung

Ziel dieses Vorschlags ist es, zur Vollendung des Binnenmarkts im Bereich der OGAW
beizutragen. Zu diesem Zweck sollen

o die Vorschriften fiir Verwaltungsgeselischaften aktualisiert und an die fiir andere
Finanzdienstleistungsanbieter (Banken, Investmentgesellschaften,
Versicherungsgesellschaften) geltenden Bestimmungen angeglichen werden, was
angesichts des anhaltenden Wachstums dieses Bereichs von grofter Bedeutung ist.
Diese Anbieter sollen insbesondere eine einmalige Zulassung (den sog. Européische
PafB) erhalten, die es ihnen — den Grundsitzen des EG-Vertrags entsprechend -
erméglichen wiirde, Zweigniederlassungen in anderen Mitgliedstaaten zu errichten
und im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs EU-weit tétig zu sein;

a die derzeitigen Beschrinkungen, die Verwaltungsgesellschaften daran hindem,
andere Titigkeiten auszuiiben als die Verwaltung von Investmentfonds ("common
funds/unit trusts") und Investmentgesellschaften (gemeinsame Portfolioverwaltung),
aufgehoben werden. In Zukunft wird es diesen Gesellschaften erlaubt sein, neben der
gemeinsamen auch die individuelle Portfolioverwaltung (fiir einzelne private oder
institutionelle Anleger, wie Pensionsfonds) anzubieten und spezielle, an die
Haupttitigkeit gebundene Nebentitigkeiten auszufiben;

o die Aufgaben, die unter die gemeinsame Portfolioverwaltung fallen, sowie die
Bedingungen, unter denen diese Aufgaben an Dritte delegiert werden kénnen,
festgelegt werden;

o die Informationsunterlagen, die den Anlegern ausgehindigt werden miissen,
modernisiert werden. Der Vorschiag sieht zu diesem Zweck die Erstellung
vereinfachter Prospekte vor.

2. ALLGEMEINE UBERLEGUNGEN

2.1. Die OGAW-Richtlinie verfolgt einen vollig anderen Ansatz als die spéter erlassenen
Finanzdienstleistungsrichtlinien  der zweiten Generation (d.h. die Zweite
Bankrechtskoordinierungs-Richtlinie, die Dritte Lebensversicherungsrichtlinie und die

Wertpapierdienstleistungs-Richtlinie). Whrend in diesen Richtlinien der Schwerpunkt eher auf
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dem "Dienstleistungsanbieter” liegt, enthdlt die OGAW-Richtlinie in der Hauptsache
Vorschrifien fir das zugelassene “Produkt"(®), aber kaum Vorschriften fiir die

Verwaltungsgesellschaften.

So fehlen in der OGAW-Richtlinie harmonisierte Vorschriften tiber den Marktzugang flir
Verwaltungsgesellschaften ~ (und  somit  auch  Mindesteigenkapitalanforderungen),
aufsichtsrechtliche Bestimmungen und Vorschriften, die die Aufsicht der grofiten Aktionare

dieser Gesellschaften gewihrleisten.

'2.2.  Auch die grenziibergreifende Téatigkeit wird nur im Hinblick auf den Vertrieb des
"Produkts” (d.h. der Anteile der Organismen fiir gemeinsame Anlagen) geregelt. Angaben
dariiber, wer zum Vertrieb dieser Anteile berechtigt ist, fehlen dagegen véllig (nicht angegeben
wird beispielsweise, ob die Verwaltungsgesellschaft selbst die Anteile vertreiben darf), was
auch fiir Vorschriften itber die - dem EG-Vertrag entsprechende - Ermrichtung von

Zweigniederiassungen und den freien Dienstleistungsverkehr fiir Verwaltungsgesellschaften

gilt.

23, Darilber hinaus wird in der OGAW-Richtlinie die Tatigkeit von
Verwaltungsgeselischaften auf die gemeinsame Portfolioverwaltung (d.h. die Verwaltung der
Sondervermégen von Investmentfonds und Investmentgesellschaften) beschréinkt. Diese
Beschriinkung wurde von Mitgliedstaaten und Verwaltungsgeselischaften mehrfach kritisiert,
da sie wichtipe Skaleneffekte verhindert und eine unsinnige Aufteilung zwischen der

gemeinsamen und der individuellen Portfolioverwaltung zur Folge hat.

2.4.  Auch in bezug auf die Regulierung der gemeinsamen Portfolioverwaltung bleiben in der

OGAW-Richtlinie einige wichtige Punkte ungeklart:

(1) Der Begriff “gemeinsame Portfolioverwaltung” wird nicht definiert, so daf8 unklar ist,
welche Arten von Aufgaben eine Verwaltungsgesellschaft iibernehmen darf. Unklarheit
besteht vor allem dariiber, ob ihr Tétigkeitsbereich auf die Anlageverwaltung (d.h. die
Anlage der beim Publikum aufgebrachten Mittel in Wertpapieren oder anderen
Finanztiten) beschrinkt bleiben muB oder weitergehende Aufgaben (wie Vertriebs-
oder Verwaltungstitigkeiten) umfassen darf. Hier wird von Mitgliedstaat zu
Mitgliedstaat unterschiedlich verfahren.

3 Z.B.die Art, wie die Vermdgenswerte der OGAW anzulegen sind; Informationen, die den Aufsichtsbehérden
und den Anlegern iibermittelt werden miissen; Vorschriften fir den grenziibergreifenden Vertrieb von
Anteilen usw.
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(2) Geht man davon aus, dafd die Tatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft unterschtedliche
Aufgaben umfassen kann, die sich zum Teil auf andere Mirkte erstrecken, so ist unklar,
ob die gesamte Titigkeit von der Verwaltungsgesellschaft direkt ausgefiihrt werden
muB, oder diese ihre Aufgaben im Interesse einer effizienteren Geschéftsorganisation an
Dritte delegieren darf. Die Struktur des Investmentfondsgewerbes ist von Mitgliedstaat
zu Mitgliedstaat unterschiedlich: Wihrend die Verwaltungsgesellschaften in einigen
Mitgliedstaaten ihre Aufgaben delegieren diirfen, ist dies in anderen Mitgliedstaaten

grundsitzlich untersagt oder nur in bestimmten Fallen zulissig.

Angesichts der wachsenden Bedeutung des Investmentfondsgewerbes in Europa sind diese
Liicken in der derzeitigen OGAW-Richtlinie nicht langer zu rechtfertigen und miissen
schnellstens geschlossen werden, da sie zu mangelnder Rechtssicherheit flihren, ungleiche
Bedingungen fur die Anbieter von Finanzdienstieistungen schaffen, eine wirksame Aufsicht
und einen wirksamen Schutz der Anleger erschweren und ganz allgemein die Stabilitdt und

VerliBlichkeit des Finanzsystems in Europa untergraben.

Auch mit Blick auf die Einfithrung einer gemeinsamen Wiahrung und einer einheitlichen
Geldpolitik muf Krisen und UnregelmaBigkeiten auf dem Finanzdienstleistungssektor, die sich
auch auf andere Volkswirtschaften negativ auswirken kénnen, unbedingt vorgebeugt werden.
Die Kommission sieht es als ihre Aufgabe an, alle notwendigen MaBinahmen zu ergreifen, um
derzeitige Grauzonen in den  gemeinschafilichen  Rechtsvorschriften iiber

Finanzdienstleistungen zu beseitigen und ein solides Finanzsystem zu gewd&hrleisten.

3. HAUPTZIELE

Hauptziel dieses Vorschlags ist es, die OGAW-Richtlinie zu &ndem und zu diesem Zweck die

Vorschriften fiir Verwaltungsgesellschaften wie folgt zu aktualisieren:

3.1. Einfihrung einer  einmaligen  Zulassung  ("Europdischer _ Paf") fiir

Verwaltungsgesellschaften

Der Vorschlag enthiilt ein Zulassungsverfahren, das sich an das firr konkurrierende Anbieter
von Finanzdienstleistungen (Banken, Wertpapierfirmen, Versicherungsgesellschaften) geltende
Verfahren anlehnt. Viele Artikel dieser Richtlinie dhneln daher bei entsprechender Anwendung
denen der lZweiten Bankenrechtskoordinierungs-Richtlinie, der

Wertpapierdienstleistungs-Richtlinie und der Lebensversicherungsrichtlinie.
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Eine derartige Zulassung berechtigt eine Verwaltungsgesellschaft, fiir den Vertrieb der Anteile
des von ihr verwalteten Organismus fiir gemeinsame Anlagen (OGA) innerhalb der EU ein-

eigenes Netz aufzubauen (Zweigniederlassungen, elektronische Vertriebssysteme usw.).

Aufgrund der mit den Mitgliedstaaten gefiihrten Diskussionen wird in den Erwdgungsgriinden

auch klargestellt, da3

o die einmalige Zulassung ("der Européische PaB}") nur von dem Mitgliedstaat erteilt werden
darf, in dem die Verwaltungsgesellschaft den grofiten Teil ihrer Titigkeit ausiibt, um so das
Entstehen von Briefkastengesellschaften zu verhindern und das "Forum-Shopping” (d.h. die
Wahl des Zulassungsmitgliedstaats nach den fiir die Gesellschaft giinstigsten Bedingungen)
einzuddmmen;

a der Grundsatz der Herkunftslandkontrolle auch fiir die Verwaltung von Investmentfonds
("common funds/unit trusts”") in vollem Umfang gilt, d.h. die Vertragsbedingungen des
Fonds auch weiterhin von den Aufsichtsbehdrden des Herkunfislandes der
Verwaltungsgeselischaft gebilligt werden miissen.

32. Anderung der derzeitigen Beschrinkung des  Tatigkeitsbereichs von

Verwaltungsgesellschaften

Der derzeit geltende AusschlieBlichkeitsgrundsatz soll eine gréfitmogliche Spezialisierung
gewishrleisten und so den Schutz des Anlegers sicherstellen. Die Tatsache, daf} eine
Verwaltungsgesellschaft Anlagegeschifte nicht in eigenem Namen titigen darf, beugt dariiber
hinaus Interessenkonflikten und Stabilititsproblemen bei diesen Mittlern vor. Dieses Ziel muf}

erhalten bleiben.

Angesichts der Entwicklung der nationalen Rechtsvorschriften, in denen mehr und mehr dazu
itbergegangen wird, die bestehende Trennung zwischen der gemeinsamen und der individuellen
Portfolioverwaltung (Verwaltung von Organismen flr gemeinsame Anlagen bzw. Verwaltung
des Wertpapierbestands einzelner Kunden, einschlieBlich der Bestinde von Pensionsfonds)
aufzuheben, sollen die Mitgliedstaaten dem Vorschlag zufolge jedoch demnichst die
Maoglichkeit haben, Verwaltungsgeselischaften die Erlaubnis zu erteilen, in beiden Bereichen
titig zu sein und dariiber hinaus zwei Nebentitigkeiten (Anlageberatung und Verwahrung der
Anteile von OGA) auszuiiben.

Im Interesse des Anlegerschutzes werden Verwaltungsgesellschaften dariiber hinaus keine

weiteren Tatigkeiten ausiiben diirfen.
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Da die individuelle Portfolioverwaltung bereits durch die
Wertpapierdienstleistungs-Richtlinie(*) abgedeckt ist, muf} ein mit dieser Richtlinie kohérenter
. Ansatz  sichergestellt werden. Aus diesem Grund sollen laut  Vorschlag
Verwaltungsgesellschaften, deren Zulassung auch die individuelle Portfolioverwaltung umfafit,
nur fiir diesen Bereich den ISD-Bestimmungen und damit auch - wie bei Banken bereits der

Fall - der CAD-Regelung(®) unterliegen.

3.3. Klidrung erundlegender Fragen im Zusammenkang mit der Titigkeit der

Verwaltungsgesellschaft

Da die Mitgliedstaaten derzeit unterschiedliche Auffassungen dariiber vertreten, wie der
Bereich der gemeinsamen Portfolioverwaltung strukturiert und organisiert sein sollte, muf} die
gegenseitige Anerkennung der unterschiedlichen nationalen Konzepte sichergestellt werden. Zu

diesem Zweck wird in dem Vorschlag klargestellt,

a welche Aufgaben die gemeinsame Portfolioverwaltung umfaBt (eine entsprechende Liste

wird als neuer Anhang 2 aufgenommen);

o daB die Mitgliedstaaten Verwaltungsgesellschaften die Erlaubnis erteilen kénnen, fiir eine
rationellere Geschiftsorganisation Aufgaben an Dritte zu delegieren, sofern dabei
bestimmte Vorbedingungen erfiillt sind. Ausdriicklich darauf hingewiesen wird, daf} die
Haftung der Verwaltungsgesellschaft von der Ubertragung ihrer Aufgaben an Dritte
unberiihrt bleibt.

3.4. Sinnvollere Vorschriften fiir das Meldeverfahren beim grenziibergreifenden Vertrieb von

Anteilen

Der grenziibergreifende Vertrieb von Anteilen muf3 zur Zeit sowohl den zustindigen Behdrden
des Herkunftslandes als auch den zustindigen Behorden des Aufnahmelandes im voraus
mitgeteilt werden. Dem Vorschlag zufolge soll dieses Verfahren dem flr die
grenziibergreifende Erbringung von Dienstleistungen geltenden Meldeverfahren angeglichen
werden, das dem Grundsatz der Herkunftslandkontrolle in stirkerem Mafle entspricht. Die

4 Richtlinie 93/22/EWG tiber Wertpapierdienstleistungen ("Investment Services Directive" - ISD), ABL. Nr. L
141 vom 11.6.1993.

Richtlinie 93/6/EWG vom 15.3.1993 uber die angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen
und Kreditinstituten ("Directive on the capital adequacy of investment firms and credit institutions” - CAD),
ABL Nr. L 141 vom 11.6.1993,
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Verwaltungsgesellschaft wird den zustdndigen Behdrden ihres Herkunftsmitgliedstaates daher
kiinftig ihre Absicht mitteilen miissen, die Anteile der von ihr verwalteten OGA - {iber eigene
Zweigniederlassungen oder im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs - grenziibergreifend
+u vertreiben. Diese unterrichten daraufhin die Behdrden des Aufnahmemitgliedstaates.

Da fiir die Umsetzung und die Uberwachung der Einhaltung der Vertriebsvorschriften nach wie
vor das Aufnahmeland zustindig ist, soll die derzeitige Bestimmung, derzufolge der Vertrieb
der Anteile erst nach Ablauf einer bestimmten Frist (zwei Monate) beginnen darf, wihrend
derer die Behorden des Aufnahmelandes die Einhaltung dieser Vorschriften Uberpriifen
kénnen, beibehalten werden. Beim grenziibergreifenden Vertrieb von Anteilen ohne Griindung
von Zweigniederlassungen soll diese Frist von zwei Monaten auf einen Monat verkiirzt
werden.

3.5. Vereinfachung der Prospekte

Bislang wurde es fir sinnvoll gehalten, den Anlegern grofle Mengen ausflihrlicher
Informationen zur Verfiigung zu stellen und ihnen damit die Mdglichkeit zu geben, Qualitit
und ZweckmiBigkeit der von einem bestimmten OGA vorgeschlagenen Anlagen in seine

Anteile fundiert beurteilen zu kénnen.

In den vergangenen Jahren setzte sich jedoch weithm die Einsicht durch, daf die
Informationsauflagen der OGAW-Richtlinie insofern unbefriedigend sind, als sie den
Bediirfnissen des durchschnittlichen Anlegers nur unzureichend Rechnung tragen, und daB ein
wirksamer Anlegerschutz eher iiber klare und einfache Basisinformationen erreicht werden

kann.

Aus diesem Grund sicht der Vorschlag die Einfilhrung vereinfachter Prospekte vor. Welche
Angaben diese enthalten miissen, ist dem neu in den Anhang der Richtlinie aufgenommenen
Schema C zu entnehmen.

Der vereinfachte Prospekt ist eine Informationsunterlage, die jedem potentiellen Anleger vor
VertragsabschluB vorgelegt werden mufl. Der vollstindige Prospekt mit umfassenderen
Informationen iuber den OGAW und die Vertragsbedingungen des Fonds (bzw. bet
Investmentgesellschaften der Satzung der Verwaltungsgesellschaft) muB} nicht mehr
ausgehindigt, kann dem Anleger jedoch auf Verlangen kostenlos zur Verfligung gestellt
werden.
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Mehrere Mitgliedstaaten verfahren bereits auf diese Weise und haben zu diesem Zweck
vereinfachte Prospekte eingeftihrt. Auch das europidische Investmentfondsgewerbe setzt sich
seit einiger Zeit fiir eine derartige Neuregelung ein. ‘

4. ERLAUTERUNG DER EINZELNEN ANDERUNGEN

Artikel 1 - Anderungen der Richtlinie 85/611/EWG

Anderung 1

In diesem Artikel werden einige der in der Richtlinie verwendeten Begriffe definiert.
Anderung 2 - Artikel 4 (Zulassung von OGAW)

Diese Anderung ist technischer Art und betrifft die Vorbedingungen, von deren Erfiillung sich
die zustandigen Behérden tiberzeugen miissen, bevor sie einem OGAW die Zulassung erteilen.

Die fiir die Zulassung einer Verwaltungsgesellschaft ausschlaggebenden Kriterien sind nun ifl
den neuen Artikeln 5, 5 aund 5 b enthalten.

Anderung 3 - Artikel 5 und 6 (Verwaltungsgesellschaft)

Durch diese Anderung werden die Artikel 5 und 6 durch eine Reihe neuer Artikel ersetzt, in
denen die neuen Vorschriften fiir Verwaltungsgesellschaften festgelegt werden.

Artikel 5

Diesem Artikel zufolge

o gilt fiir die Zulassung von Verwaltungsgesellschaften der Grundsatz der gegenseitigen

Anerkennung;

a dirfen Verwaltungsgesellschaften nur die Vermogenswerte von Investmentfonds
("common  funds/unit  trusts") und  Investmentgesellschaften {gemeinsame
Portfolioverwaltung) verwalten. Welche Aufgaben dies umfaft, ist einem neuen Anhang zu

entnehmen;

o dirfen die Mitgliedstaaten Verwaltungsgesellschafien die Erlaubnis erteilen, zusitzlich
dazu in der individuellen Portfolioverwaltung titig zu sein. Da diese Dienstleistung bereits
von der ISD abgedeckt wird, gelten fiir Verwaltungsgesellschaften - lediglich fiir diese

Dienstleistung und nach dem Vorbild der Banken - die einschligigen ISD-Bestimmungen
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(zu diesem Zweck wurde ein Querverweis auf die entsprechenden 1SD-Vorschriften,
einschlieBlich auf Artikel 8 Absatz 2, der die Anwendung der CAD-Bestimmungen betrifft,

eingefiigt);

a diirfen die Mitgliedstaaten Verwaltungsgesellschaften die Erlaubnis erteilen, zwei an die
Haupttitigkeit gebundene Nebendienstleistungen zu erbringen, ndmlich Anlageberatung

und Verwahrung von OGA-Anteilen.

Artikel 5a

In diesem Artikel wird festgelegt, unter welchen Voraussetzungen  einer
Verwaltungsgesellschaft im Herkunftsmitgliedstaat eine Zulassung erteilt werden kann, und in
welchen Fillen diese Zulassung entzogen werden mufB. Dieser Artikel beruht auf den

entsprechenden Bestimmungen der ISD fiir Wertpapierfirmen.

Festgelegt wird auferdem das Mindestanfangskapital, tiber das eine Verwaltungsgesellschaft

fir die Zulassung verfiigen muB. Hier wird wie folgt unterschieden:

a) Bei Verwaltungsgesellschaften, deren Zulassung nur fiir die gemeinsame
Portfolioverwaltung gilt, ist ein Mindestkapital von 50.000 ECU vorgesehen. Dies entspricht
dem Betrag, den die CAD () fiir Gesellschaften vorschreibt, die nicht zur Verwahrung der
Gelder oder Wertpapiere threr Anleger berechtigt sind (bei Verwaltungsgesellschaften ist
dies der Fall, wenn sie die Vermdgenswerte der von ihnen verwalteten Investmentfonds einer

Verwahrstelle anvertrauen miissen);

b) Verwaltungsgesellschaften, deren Zulassung auch  fir die  individuelle
Portfolioverwaltung gilt, benétigen zusétzlich zu diesen 50.000 ECU das Anfangskapital, das
die CAD fur Wertpapierfirmen mit gleicher Tatigkeit vorschreibt (d.h. entweder
125.000 ECU oder - wenn die Gesellschaft nicht zur Verwahrung der Gelder oder
Wertpapiere ihrer Anleger berechtigt ist - 50.000 ECU). '

Unter Beriicksichtigung der einschligigen Bestimmungen der Richtlinie zur verstirkten
Beaufsichtigung von Finanzunternehmen (der sogenannten BCCI-Richtlinie)(?), wird es den

zustindigen Behorden in diesem Artikel zur Auflage gemacht, einer Verwaltungsgesellschaft

6 Richtlinie 93/6/EWG vom 15.3.1993 iiber die angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen .
und Kreditinstituten, AB]. Nr. L 141 vom 11.6.1993. .

7 Richtlinie 95/26/EG vom 29.6.1995, ABL Nr. L 168 vom 18.7.1995.
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erst die Zulassung zu erteilen, nachdem sie sich davon iiberzeugt haben, daf} eine wirksame
Aufsicht nicht durch etwaige enge Verbindungen zwischen der Verwaltungsgesellschaft und

natiirlichen oder juristischen Person verhindert wird.
Artikel 5b

Dieser Artikel lehnt sich an die Bestimmungen der ISD (Artikel 4, 5 und 6) an. Er verpflichtet

die zustindigen Behdrden, bei Erteilung einer Zulassung dariiber hinaus

o die Identitit der Aktionire, die direkt oder indirekt eine qualifizierte Beteiligung am

Eigenkapital der Verwaltungsgesellschaft halten, zu iiberpriifen (Absatz 1);

o Zweigniederlassungen von Verwaltungsgesellschaften aus Drittlindern nicht gegeniiber
Zweigniederlassungen von Verwaltungspesellschaften mit Sitz in einem Mitgliedstaat zu

begiinstigen (Absatz 2);

o die zustindigen Behérden eines anderen Mitgliedstaates im Vorfeld zu konsultieren, wenn
die Verwaltungsgesellschaft das Tochterunternehmen eines anderen Finanzinstituts (Bank,
Wertpapierfirma, andere Verwaltungsgesellschaft) ist oder von der gleichen natlirlichen

oder juristischen Person kontrolliert wird wie dieses Finanzinstitut (Absatz 3).
Artikel 5¢

Durch diesen Artikel wird die Gegenseitigkeitsregelung, die in der ISD fir Wertpapierfirmen

festgelegt ist, auf Verwaltungsgesellschaften aus Drittldndern ausgeweitet.

Artikel 5d

Diesem Artikel zufolge miissen die Bedingungen, die fur die urspriingliche Zulassung
festgelegt wurden, auch nach Aufnahme der Titigkeit der Verwaltungsgesellschaft weiter

eingehalten werden.

Ob diese Auflage von Verwaltungsgesellschaften, die in anderen Mitgliedstaaten titig sind,

erfiillt wird, ist von den Aufsichtsbehﬁrden‘ des Herkunfislandes zu iitberwachen.



- 12 -
Artikel 5e

Nach diesem Artikel gelten die Bestimmungen der I1SD iiber die Uberwachung qualifizierter
Beteiligungen am Eigenkapital dieser Gesellschaften und die Uberwachung wichtiger
Verinderungen bei diesen Beteiligungen auch fuir Verwaltungsgesellschaften.

Artikel 5f

Dieser Artikel betrifft die Aufsichtsregeln, die die Behdrden des Herkunftsmitgliedstaates fiir
Verwaltungsgesellschaften erlassen miissen, die ausschlieBlich Investmentfonds verwalten.
Gesellschaften, die auch fiir die individuelle Portfolioverwaltung zugelassen sind, unterliegen -

ausschiieBlich in bezug auf diese Dienstleistung - den in der ISD festgelegten Aufsichtsregeln.

Um eine fachminnische und verlaBliche Austibung der Tatigkeit zu gewdhrleisten, wird auf die
Notwendigkeit hingewiesen, Verwaltungsgesellschaften mit einer angemessenen

Organisationsstruktur und internen Kontrollverfahren auszustatten.

Mit einigen Bestimmungen im zweiten Absatz dieses Artikels soll Interessenkonflikten
vorgebeugt werden, die entstehen kénnen, wenn eine Verwaltungsgesellschaft sowohl fiir die

gemeinsame als auch die individuelle Portfolioverwaltung zugelassen ist.
Artikel 5g

In diesem Artikel werden die Bedingungen festgelegt, unter denen die Mitgliedstaaten
Verwaltungsgesellschaften die Erlaubnis zur Delegierung von Aufgaben an Dritte erteilen

diirfen.

Die jiingsten Diskussionen mit den Mitgliedstaaten und den Anbietern haben gezeigt, daf} die
Struktur des Investmentfondsgewerbes auch aufgrund unterschiedlicher Rechtstraditionen von
Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat sehr unterschiedlich ist. In einigen Mitgliedstaaten ist die
Ubertragung von Aufgaben an der Tagesordnung, in anderen nicht vorgesehen oder nur in

auBergewdhnlichen Fillen zuldssig.

Um die gegenseitige Anerkennung von Zulassungen und Aufsichtsregeln sowie einen

angemessenen Anlegerschutz zu gewshrleisten, werden durch diese Anderung

Mindestanforderungen festgelegt, von deren Einhaltung sich die zustindigen Behdrden des
Herkunftslandes Giberzeugen miissen, bevor sie dem Mandat einer Verwaltungsgesellschaft an

einen Dritten zustimmen.
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Durch diese Anderung wird unterstrichen, dal} die Ubertragung von Aufgaben an Dritte die
Haftung der Verwaltungsgesellschaft in keiner Weise beeintrdchtigen darf.

Artikel 5h

Derzeit existieren keine harmonisierten Vorschrifien iiber Anlegerentschiddigungssysteme, die
den Anteilinhabern fiir den Fall, daB ein OGAW nicht zur Erfullung seiner Pflichten in der
Lage ist, eine Mindestdeckung garantieren.

Daher wird in diesem Artikel angekiindigt, die Kommission werde - je nachdem, zu welchem
Ergebnis sie in ihrem Bericht iiber die Anwendung der Richtlinie 97/9/EG tber Systeme fiir die
Entschidigung der Anleger® gelangt, der dem Rat und dem Parlament bis spatestens
31. Dezember 1999 vorgelegt werden muf - moglicherweise einen Vorschlag fiir die
Einfiihrung von Entschadigungssystemen fiir OGAW-Anteilinhaber vorlegen.

Artikel 6

Diesem Artikel zufolge darf eine Verwaltungsgesellschaft, sobald sie von ihrem
Herkunftsmitgliedstaat ~ zugelassen  ist, entweder durch die Errichtung von
Zweigniederlassungen oder im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs EU-weit titig sein
und haben die anderen Mitgliedstaaten nicht das Recht, sonstige Anforderungen zu stellen oder
eine weitere Zulassung zu verlangen.

Artikel 6a

In diesem Artikel geht es um die Meldepflicht, die bei Errichtung einer Zweigniederlassung in
einem anderen Mitgliedstaat besteht, sowie um die Formalititen, die in diésem Zusammenhang
erledigt werden miissen. Der Artikel lehnt sich an die Bestimmungen der ISD an, die hier im
Hinblick auf eine Verwaltungsgesellschaft abgeiindert wurden, die Anteile des von ihr

verwaltenten Investmentfonds vertreiben will.

Da fiir die Umsetzung und die Kontrolle der Einhaltung der fiir das Produkt (die Anteile des
OGAW) geltenden Vertriebsvorschriften nach wie vor das Vertriebsland (der
Aufnahmemitgliedstaat) zustindig ist(®), wird in Absatz5 dieses Artikels die derzeitige

8  Richtlinie 97/9/EG vom 3.3.1997, ABL. Nr. L 84 vom 26.3.1997.

9  Es ist darauf hinzuweisen, da OGAW, die ihre Anteile in einem anderen Mitgliedstaat vertreiben mdchten,
nach den derzeitigen Vorschriften in diesem Staat u.a. fiir Einrichtungen (z.B. Kontaktstellen) sorgen missen,
die Zahlungen an Anteilinhaber oder die Riicknahme von Anteilen/Auszahlung abwickeln und das
vorgeschriebene Informationsmaterial ausgeben.
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Bestimmung der OGAW-Richtlinie beibehalten, derzufolge die Anteile erst nach Ablauf einer
bestimmten Frist vertrieben werden diirfen, die den Aufnahmelandbehérden die Maglichkeit
gibt, die Einhaltung dieser Vorschriften zu ttberpriifen (diese Frist betriigt zwei Monate, ein

Zeitraum, den der Aufnahmemitgliedstaat auch zur Vorbereitung auf die Aufsicht bendtigt).

Artikel 6b

Dieser Artikel betrifft die Meldepflicht, die besteht, wenn im Aufnahmemitgliedstaat ohne
Errichtung einer Zweigniederlassung Dienstleistungen erbracht und Anteile vertrieben werden

sollen.

In Absatz 3 wird auf den Vertrieb der Anteile Bezug genommen. Wie in Artikel 6 Buchstabe a
wird auch hier die derzeitige Bestimmung der OGAW-Richtlinie {ibernommen, die den
zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaates die Moglichkeit gibt, zu iiberpriifen, ob
der OGAW die in diesem Land geltenden Vertriebsvorschriften einhilt. Die Frist wurde von

zwel Monaten auf einen Monat verkiirzt.

In Absatz 5 wird unterstrichen, daB beim grenziibergreifenden Vertrieb von Anteilen das in
diesem Artikel festgelegte Meldeverfahren auch dann eingehalten werden muf}, wenn die

Verwaltungsgesellschaft diese Aufgabe einem Dritten libertragen hat.
Artikel 6¢

Dieser Artikel beruht auf Artikel 19 der ISD und betrifft die Befugnisse der
Aufnahmemitgliedstaaten gegeniiber Verwaltungsgesellschaften aus anderen Mitgliedstaaten,
die in ihrem Hohheitsgebiet Zweigniederlassungen errichten oder im Rahmen des freien

Dienstleistungsverkehrs tétig sind.
Anderung 4

Diese Anderung ist formaler Art und dient dazu, durch Aufnahme eines neuen Abschnitts I1Ia
(nur Titel) die Bestimmungen fiber Verwaltungsgesellschaften und Verwahrstellen voneinander

Zu trennen.
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Anderung 5 - Artikel 27 Absatz 1

Durch diese Anderung werden die Unterlagen, die Verwaltungsgesellschaften fiir jeden von
ihnen verwalteten Fonds verdffentlichen miissen, um vereinfachte Prospekte erweitert. Diese

Auflage wird auch auf Investmentgesellschaften ausgedehnt.
Anderung 6 - Artikel 28 Absatz 1

Die Absitze 1 und 2 betreffen technische Auswirkungen, die die Aufnahme der vereinfachten
Prospekte in die Liste des vom OGAW zu verbffentlichenden Informationsmaterials nach sich

zieht.

In Absatz 3 werden die inhaltlichen und formalen Voraussetzungen, die vereinfachte Prospekte
erfilllen miissen, festgelegt. Diese sind in einem neuen Schema C, das in den Anhang der
Richtlinie aufgenommen wird, aufgefiihrt. Durch diesen Absatz erhalten die Mitgliedstaaten
ferner die Moglichkeit, den vereinfachten Prospekt als herausnehmbaren Teil in den

vollstdndigen Prospekt zu integrieren (d.h. als eine Art Inhaltsverzeichnis und Leseanleitung).

Angesichts der Entwicklung neuer Informationssysteme wird in Absatz4 die Maéglichkeit
erdffnet, die vereinfachten Prospekte in anderer Form als auf Papier (z.B. in elektronischer
Form) zu prisentieren. Diese haben die gleiche Rechtsstellung und sind von den zustindigen

Behérden zu genehmigen.
Anderungen 7, 8, 9 - Artikel 29, 30 und 32

Diese Artikel betreffen technische Auswirkungen, die die Einfiihrung vereinfachter Prospekte

nach sich zieht.
Anderung 10 - Artikel 33

Dieser Anderung zufolge ist den Anlegern vor Vertragsabschlufl (anstelle des vollstandigen
Prospekts) ein vereinfachter Prospekt auszuhdindigen, womit die in der Richtlinie festgelegte

Informationspflicht gegeniiber den Anlegern als erfiillt anzusehen ist.

Den vollstindigen Prospekt und die Vertragsbedingungen des Fonds (bzw. bei
Investmentgesellschaften die Satzung der Verwaltungsgesellschaft) sowie die Jahres- und

Halbjahresberichte kann der Anléger auf Verlangen jederzeit kostenlos erhalten.
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Anderung 11 - Artikel 35
Diese Anderung betrifft technische Auswirkungen, die die Einfihrung vereinfachter Prospekte

nach sich zieht.
Anderung 12 - Artikel 46

Dieser Artikel bezog sich urspriinglich auf das Meldeverfahren fiir den grenziibergreifenden
Vertrieb von OGAW-Anteilen.

Dé fiir den gfenziibefgrcifenden Vertrieb von Anteilen durch Verwaltungsgesellschaften durch
diesen Vorschlag ein gesondertes Meldeverfahren eingefilhrt wird (siehe neuer Artikel 6b),
bezieht sich der gefinderte Artikel lediglich auf den nicht durch eine Verwaltungsgesellschaft
abgewickelten grenzitbergreifenden Vertrieb der Anteile von OGAW, die als

Investmentgesellschaften strukturiert sind.

Die Frist, innerhalb derer die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats die
Einhaltung der in ihrem Land geltenden Vertriebsvorschriften iiberpriifen konnen, wird durch

diese Anderung von zwei Monaten auf einen Monat verkiirzt.

Anderung 13 - Artikel 47

In diesem Artikel wird festgelegt, in welcher Sprache die Prospekte bei Vertrieb der Anteile in

einem anderen Mitgliedstaat vorliegen missen.

Der vereinfachte Prospekt, der auf den durchschnittlichen Anleger zugeschnitten ist, muf in
einer fiir diesen leicht verstindlichen Sprache abgefaBt sein. Dabei kann es sich um die
Amtssprache(n) des Aufnahmemitgliedstaates oder eine andere vom Anleger gesprochene

Sprache handeln.

Der volistindige Prospekt und das andere zu versffentlichende Informationsmaterial, der bzw.
das fiir erfahrene oder professionelle Anleger und die Aufsichtsbehsrden bestimmt ist, milssen
in zumindest eine der Amtssprachen des Aufnahmelandes oder in eine andere Sprache
fibersetzt sein, die in Finanzkreisen normalerweise verwendet und vom Aufnahmeland

akzeptiert wird. Dies entspricht der sog. "Eurolist"-Richtlinie (1%).

10 Richtlinie 94/18/EG vom 30.5.1994, ABL Nr. L 135 vom 31.5.1994.
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Anderung 14 - Artikel 52a und 52b DrUCksaChe 7 43 / 9 8
Dieser Artikel beruht auf Artikel 23 Absatz3 und Artikel 24 der ISD und regelt bei
grenziibergreifender Tétigkeit einer Verwaltungsgesellschaft die Zusammenarbeit zwischen

den Aufsichtsbehorden verschiedener Mitgliedstaaten.
Anderung 15 - Schema A des derzeitigen Anhangs

Durch diese Anderung werden die fiir den vollstindigen Prospekt vorgeschriebenen Angaben

den Angaben fiir den vereinfachten Prospekt angepalit.
Artikel 2 - Ubergangs- und Schlufbestimmungen

Nach Absatz! konnen ISD-Wertpapierfirmen, die sich auf die Portfolioverwaltung
spezialisieren mdchten, im Rahmen der neuen OGAW-Richtlinie eine Zulassung fiir die_:
gemeinsame und die individuelle Portfolioverwaltung beantragen. In diesem Fall miissen sie

aber ihre Zulassung im Rahmen der ISD zuriickgeben.

Absatz 2 enthilt eine Besitzstandsklausel fiir Verwaltungsgesellschaften, die im Rahmen der
OGAW-Richtlinie, d.h. vor Inkrafttreten dieser Anderungsrichtlinie, zugelassen worden sind.
Demnach missen Gesellschaften, deren Zulassung den Bestimmungen dieser Richtlinie

entspricht, nach Inkrafttreten der Anderungsrichtlinie nicht erneut zugelassen werden.

Durch Absatz 3 wird Verwaltungsgesellschaften, deren Zulassung nicht mit den Bestimmungen
der Richtlinie tibereinstimmt, die Méglichkeit zur Fortsetzung ihrer Tatigkeit gegeben, sofern
sie sich den neuen Vorschriften anpassen und innerhalb einer bestimmten Frist neu zugelassen

werden.
Der neue Anhang 2

Hier werden die Aufgaben genannt, die unter die gemeinsame Portfolioverwaltung fallen.
Diese umfassen nicht nur die Anlagetitigkeit, sondern auch Vertriebs- und

Verwaltungstétigkeiten.
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5. BEGRUNDUNG DES VORSCHLAGS MIT BLICK AUF DAS SUBSIDIARITATSPRINZIP

5.1. Welche Ziele werden angesichts der Verpflichtungen der Gemeinschaft mit

der geplanten Mallnahme verfolgt?

Mit der geplanten MaBnahme wird das Ziel verfolgt, den Binnenmarkt auf dem Gebiet der
OGAW durch Aktualisierung der -Vorschriften fiir Verwaltungsgesellschaften sowie der
Informationspflichten der OGAW zu stirken, um fiir die konkurrierenden Anbieter auf dem
Dienstleistungsmarkt gleiche Bedingungen zu schaffen, die Aufsicht zu intensivieren und den

Anlegerschutz zu verbessern.

5.2. Ist die Gemeinschaft fiir die geplante MaBnahme ausschlieBlich oder

gemeinsam mit den Mitgliedstaaten zustindig?

Die Ziele der vorgeschlagenen Richtlinie, dh. Einfllhrung eines harmonisierten
Zulassungsverfahrens fiir Verwaltungsgesellschaften, Festlegung einer Regelung fiir die
Emichtung von Zweigniederlassungen und den . frelen Dienstleistungsverkehr fiir diese.
Gesellschaften, Festlegung von Vorschriften zur Gewidhrleistung der Zusammenarbeit der
Aufsichtsbehdrden der einzelnen Mitgliedstaaten und qualitative Verbesserung der
Informationen, die den Anlegern zur Verfiigung gestellt werden miissen, kénnen nur durch eine

verbindliche Gemeinschaftsrichtlinie erreicht werden.
5.3. Welche Handlungsmiglichkeiten hat die Gemeinschaft?

Die angestrebten Ziele konnen nur durch eine Gemeinschaftsrichtlinie mit verbindlichen

Mindestnormen erreicht werden.
5.4. Sind einheitliche Vorschriften erforderlich?

Von den grundlegenden Mindestnormen abgesehen konnen die Mitgliedstaaten die
Einzelheiten der Vorschriften fiir Verwaltungsgesellschaften und vereinfachte Prospekte selbst
regeln und zusétzlich dazu sogar strengere Anforderungen festlegen. Den Mitgliedstaaten bleibt

in diesem Bereich somit -grofier Ermessensspielraum.
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VORSCHLAG FIU'R EINE RICHTLINIE
DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
ZUR ANDERUNG DER RICHTLINIE 85/611/EWG ZUR KOORDINIERUNG DER RECHTS-
UND VERWALTUNGSVORSCHRIFTEN
BETREFFEND BESTIMMTE ORGANISMEN FUR GEMEINSAME ANLAGEN IN
WERTPAPIEREN (OGAW) ZWECKS REGELUNG
DER VERWALTUNGSGESELLSCHAFTEN UND
DER VEREINFACHTEN PROSPEKTE FUR OGAW

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION -

gestiitzt auf den Vertrag zur Grﬁndung der Europdischen Gemeinschaft, insbesondere auf Artikel 57
Absatz 2,

auf Vorschlag der Kommission!,

nach Stellungnahme des Wirtschafts- und Sozialausschusses2,
gemiB dem Verfahren von Artikel 189 b des Vertrages,

in Erwigung nachstehender Griinde:

1. Die Richtlinie 85/611/EWG zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)3, zuletzt
gedndert durch die Richtlinie 88/220/EWGH4, hat bereits betriichtlich zur Vollendung des
Binnenmarktes in diesem Bereich beigetragen, indem sie zum ersten Mal fiir den
Finanzdienstleistungssektor den Grundsatz der gegenseitigen Anerkennung der Zulassung sowie
andere Bestimmungen festgeschrieben hat, mit denen der freie Verkehr von Anteilen an
Organismen fiir gemeinsame Anlagen (Investmentfonds [“unit trusts/common funds"] oder
Investmentgesellschaften), die von dieser Richtlinie abgedeckt sind, innerhalb der Europiischen
Union erleichtert wird.

2. Die Richtlinie 85/611/EWG regelt jedoch nicht in umfassender Weise die Behandiung der
Gesellschaften, die die Organismen flir gemeinsame Anlagen verwalten (sogenannte
"Verwaltungsgesellschaften”). Insbesondere enthdlt die Richtlinie 85/611/EWG keine
Bestimmungen, mit denen gleichwertige Marktzugangsvorschriften und Tétigkeitsbedingungen fiir
derlei Gesellschaften in alien Mitgliedstaaten gewihrleistet werden. Uberdies regelt die Richtlinie
85/611/EWG nicht die Griindung von Zweigniederlassungen und den freien Dienstleistungsverkehr
fiir diese Gesellschaften in den Mitgliedstaaten, die nicht jhr Herkunftsmitgliedstaat sind.

3. Bei einer Zulassung im Herkunftsmitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft mul dem
Anlegerschutz und der Stabilitit des Finanzsystems Rechnung getragen werden. Mit dem
verfolgten Ansatz soll die grundlegende Harmonisierung gewihrleistet werden, die erforderlich und
ausreichend ist, um die gegenseitige Anerkennung der Zulassung und der Aufsichtssysteme
sicherzustellen, womit wiederum die Erteilung einer einmaligen, europaweit giiltigen Zulassung
sowie die Anwendung der Herkunftslandaufsicht méglich gemacht werden soll.

i ABLNr.C ...
? ABLNr.C..
¥ ABL Nr.L 375 vom 31.12.1985.

* ABLNr. L 100 vom 19.4,1588.
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Fiir den Anlegerschutz ist es erforderlich, die interne Aufsicht einer Verwaltungsgesellschaft zu
gewihrleisten, und zwar insbesondere durch eine Zwei-Personen-Verwaltung sowie durch
angemessene interne Kontrollverfahren.

Aufgrund der gegenseitigen Anerkennung sind die in ihrem Herkunftsmitgliedstaat zugelassenen
Verwaltungsgesellschaften zur Ausiibung der Dienstleistungen, fiir die sie eine Zulassung erhalten
haben, in der gesamten Europdischen Union mittels der Griindung von Zweigniederlassungen oder
im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs befugt. Die Genehmigung der Vertragsbedingungen
von Investmentfonds (“common funds/unit trusts”y fillt in die Zustindigkeit des
Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft.

In bezug auf die gemeinsame Portfolioverwaltung (Verwaltung von Investmentfonds
{"unit trusts/common funds"]  sowie  von Investmentgesellschaften) sollte die  einer
Verwaltungsgesellschaft in ihrem Herkunftsmitgliedstaat erteilte Zulassung es der Gesellschaft
gestatten, in den Aufnahmemitgliedstaaten die folgenden Titigkeiten auszuitben: Vertrieb der
Anteile an Investmentfonds (“unit trusts/common funds"), die von dieser Gesellschaft in ihrem
Herkunfismitgliedstaat gegriindet wurden; Vertrieb der Anteile an Investmentgeselischaften, die
von einer derartigen Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden, Wahmehmung aller anderen
Funktionen und Aufgaben, die zur Titigkeit der gemeinsamen Portfolioverwaltung gehdren;
Verwaltung der Sondervermédgen von Investmentgeselischaften, die in den Mitgliedstaaten, die
nicht ihr Herkunftsmitgliedstaat sind, gegriindet wurden; Wahrmehmung - auf der Grundlage von
Mandaten im Namen der in Mitgliedstaaten, die nicht ihr Herkunftsmitgliedstaat sind, gegriindeten
Verwaltungsgesellschaften - der Aufgaben, die zur Titigkeit der gemeinsamen Portfolioverwaltung

gehoren.

Diese Richtlinie stellt deshalb einen wichtigen Schritt auf dem Weg zur Vollendung des
Binnenmarktes im Bereich der Organismen fiir gemeinsame Anlagen dar.

Die Grundsitze der gegenseitigen Anerkennung und der Herkunfislandkontrolle schreiben vor, daB
die zustindigen Behdrden der Mitgliedstaaten die Zulassung nicht erteilen bzw. entziehen sollten,
wenn aus Gegebenheiten wie dem Inhalt des Geschiftsprogramms, der geographischen Streuung
bzw. den tatsichlich ausgeiibten Titigkeiten klar hervorgeht, daB sich eine Verwaltungsgeselischaft
fiir das Rechtssystem eines Mitgliedstaats entschieden hat, um den strengeren in einem anderen
Mitgliedstaat giiltigen Vorschriften zu entgehen, in dessen Hoheitsgebiet sie den Grofiteil ihrer
Tatigkeiten auszuitben gedenkt bzw. tatsichlich ausiibt. Im Sinne dieser Richtlinie muf eine
Verwaltungsgesellschaft in dem Mitgliedstaat zugelassen sein, in dem sie ilren eingetragenen Sitz
hat. GemiB dem Grundsatz der Herkunfislandkontrolie kann lediglich der Mitgliedstaat, in dem die
Verwaltungsgesellschaft ihren eingetragenen Sitz hat, als fir die Genehmigung der
Vertragsbedingungen der Investmentfonds ("unit trusts‘common funds”), die von einer derartigen
Gesellschaft gegriindet wurden, sowie fur die Wahi der Verwahrstelle zustindig angesehen werden.

Die Richtlinie 85/611/EWG beschrinkt den Titigkeitsbereich der Verwaltungsgesellschaften auf
die alleinige Titigkeit der Verwaltung von Investmentfonds ("unit trusts/common funds") sowie
von Investmentgesellschaften (gemeinsame Portfolioverwaltung). Um den jiingsten Entwicklungen
in den nationalen Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten jedoch Rechnung zu tragen und diesen
Gesellschafien die Erzielung wichtiger Skaleneffekte zu gestatten, ist es wiinschenswert, diese
Einschrinkung zu iiberpriifen. Aus diesem Grunde sollte diesen Gesellschaften auch die Ausiibung
der Titigkeit der Verwaltung von Anlageportfolios auf einer Einzelkundenbasis gestattet werden
(individuelle Portfolioverwaltung), zu der auch die Verwaltung von Pensionsfonds sowie einiger
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spezifischer Nebendienstleistungen zahlt, die an die Haupttitigkeit gebunden sind. Die Soliditét
dieser Gesellschaften wird durch eine Ausdehnung des Anwendungsbereichs der Tatigkeit der
Verwaltungsgesellschaft nicht gefshrdet. Allerdings sollten spezifische Vorschriften zur
Verhinderung von Interessenkonflikten fir den Fall eingefiihrt werden, dafl die
Verwaltungsgesellschaften zur Ausiibung sowohl der gemeinsamen als auch der individuellen
Portfolioverwaltung berechtigt sind.

Die Titigkeit der Verwaltung von Anlageportfolios ist eine Wertpapierdienstleistung, die bereits
von der Richtlinie 93/22/EWG (Wertpapierdienstleistungs-Richtlinie/"Investment Services
Directive"/ISD) abgedeckt ist. Um einen homogenen Rechtsrahmen in diesem Bereich zu
gewihrleisten, ist es wiinschenswert, die Verwaltungsgesellschaften, deren Zulassung auch diese
Titigkeit abdeckt, den Titigkeitsbedingungen der ISD zu unterwerfen.

Ein Herkunftsmitgliedstaat kann grundsdtzlich auch strengere Vorschriften als die in dieser
Richtlinie festgeschriebenen erlassen, insbesondere was die Zulassungsbedingungen, die
Aufsichtsanforderungen und die Vorschriften fiir die Offenlegung und Prospekte betrifft.

Es ist witnschenswert, Vorschriften fiir die Definition der Voraussetzungen festzulegen, denen
zufolge eine Verwaltungsgeselischaft auf der Grundlage von Mandaten spezifische Aufgaben und
Funktionen auf Dritte libertragen kann, um so die Effizienz ihrer Geschiftstitigkeit zu erhdhen. Um
die ordnungsgemiBe Funktionsweise der Grundsitze der gegenseitigen Anerkennung der
Zulassung und der Herkunfislandkontrolle sicherzustellen, miissen die Mitgliedstaaten, die eine
derartige Ubertragung der Aufgaben gestatten, gewihrleisten, dafl die Verwaltungsgeseilschaft, der
sie eine Zulassung erteilt haben, ihre Aufgaben nicht insgesamt auf einen oder mehrere Dritte
iibertragt, um so zu einer "Briefkastengesellschaft" zu werden, und daB das Vorhandensein von
Mandaten eine tatsichliche Beaufsichtigung der Verwaltungsgesellschaft nicht behindert. Die
Tatsache, daB die Verwaltungsgesellschaft eigene Aufgaben iibertragen hat, darf auf keinen Fall die
Haftung dieser Gesellschaft und der Verwabrstelle gegeniiber den Anteilinhabern und den
zustindigen Behtrden beeintrachtigen.

Um den jiingsten Entwicklungen auf dem Gebiet der Informationstechnologien Rechnung zu
tragen, ist es wiinschenswert, den derzeitigen Informationsrahmen. gemdB der Richtlinie
85/611/EWG zu iiberpriifen. Insbesondere sollte dabei zusitzlich zum vorhandenen vollstandigen
Prospekt eine neue Art von Prospekten fiir OGAW (vereinfachter Prospekt) eingefiihrt werden.
Dieser neue Prospekt sollte anlegerfreundlich sein und eine Quelle wertvoller Informationen fiir
den Durchschnittsanleger darstellen. Er solite die wichtigsten Informationen {iber den OGAW in
einer klaren, synthetischen und leicht verstindlichen Weise enthalten. Durch einen deutlichen
Hinweis in dem vereinfachten Prospekt ist der Anleger jedoch stets darauf aufmerksam zu machen,
daB detailliertere Informationen in dem vollstindigen Prospekt sowie im Jahres- und
Halbjahresbericht iiber den OGAW enthalten sind, die kostenlos auf Anfrage erhiltlich sind. Der
vereinfachte Prospekt sollte den Zeichnern vor AbschluB des Vertrages stets kostenlos zur
Verfiigung gestellt werden. Dies ist eine ausreichende Vorbedingung, um die rechtlichen
Anforderungen gemif dieser Richtlinie zu erfiillen, denen zufolge den Zeichnern vor Abschlufl des
Vertrages Informationen zur Verfiigung zu stellen sind.
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14. Bei der Erbringung identischer Dienstleistungen sind gleiche Wettbewerbsbedingungen zwischen
den Vermittlern im Finanzdienstleistungsbereich sicherzustellen, so wie auch eine
Mindestharmonisierung des Anlegerschutzes zu gewdhrleisten ist. Eine Mindestharmonisierung der
Bedingungen fiir die Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit stellt die wesentliche Voraussetzung
fir die Vollendung des- Binnenmarkts fiir diese Marktteilnehmer dar. Lediglich mit einer
verbindlichen Gemeinschaftsrichtlinie, in der die vereinbarten Mindestnormen festgeschrieben
sind, kénnen die erwiinschten Zielsetzungen erreicht werden. Diese Richtlinie betrifft lediglich die

erforderliche Mindestharmonisierung.

15. Vorliufig gibt es noch keine harmonisierten Vorschriften fiir Entschiddigungsvorkehrungen fiir
Anteilinhaber, die dann in Kraft triten, wenn eine Verwaltungsgesellschaft oder eine
Investmentgesellschaft nicht mehr in der Lage wire, die Anteile von den Anteilinhabern
suriickzunehmen und auszuzahlen. In der Richtlinie 97/9/EG sind harmonisierte Vorschriften flir
Entschadigungszahlungen an Anleger festgelegt, die die Wertpapierdienstleistungen von
Wertpapierfirmen (einschlieBlich Banken) in Anspruch nehmen. GemiB Artikel 14 dieser
Richtlinie legt die Kommission dem Europdischen Parlament und dem Rat bis zum
31. Dezember 1999 einen Bericht iiber die Anwendung dieser Richtlinie vor. Je nach dem Ergebnis
dieses Berichts konnte die Kommission die Vorlage eines Vorschlags fiir die Einfihrung von
‘Entschidigungsvorkehrungen fiir Anteilinhaber ins Auge fassen.

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Artikel 15
Die Richtlinie 85/61 I/EWG wird wie folgt gedndert:
1) Es wird der folgende Artikel 1 Buchstabe a) eingefiigt:
Artikel 1 a

Im Sinne dieser Richtlinie bezeichnet der Ausdruck:

1) Verwahrstelle _jede Einrichtung, die mit der Durchfiihrung der in Artikel 7 und 14 genannten
Aufgaben betraut ist sowie_den sonstigen in den Abschnitten [T und IV genannten Bedingungen

unterliegt,

2) Verwaltungsgesell&chaﬁ jede Gesellschaft, deren regulire Geschiftstatigkeit in der Verwaltung von
Investmentfonds  ("unit trusts/common funds”) _und von Investmentgesellschaften  besteht
(gemeinsame Portfolioverwaltung),

3) Herkunfismiigliedstaat der Verwaltungsgeselischaft den Mitgliedstaat, in dem sich der eingetragene
Sitz der Verwaltungsgesellschaft befindet,

4) Aufnahmemitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft den Mitgliedstaat, bei dem es sich nicht um den
Herkunftsmitgliedstaat handelt und in dessen Hoheitsgebiet eine Verwaltungsgesellschaft _eine
Niederlassung hat oder Dienstleistungen erbringt; '

*  Anderungen im Vergleich zum Text der bestehenden Richtlinie 85/61 I/EWG sind unterstrichen.
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5) Herkunfismitgliedstaat eines OGAW:

a) in bezug auf einen OGAW, der als Investmentfonds ("unit trust/‘common fund") gegriindet
wurde, den Mitgliedstaat, in dem sich der eingetragene Sitz_der Verwaltungsgeseiischaft
befindet; .

b) in bezug auf einen als Investmentgesellschaft gegriindeten OGAW den Mitgliedstaat, in dem

sich der eingetragene Sitz der Verwaltungsgesellschaft befindet,

6) Aufnahmemitgliedstaat eines OGAW den Mitgliedstaat, in dem die Anteile des Investmentfonds
("common fund/ unit trust") bzw. der Investmentgesellschaft vertrieben werden;

7) Zweigniederlassung jeden Unternehmenssitz, der Bestandteil der Verwaltungsgesellschaft ist und
uber keinerlei Rechtsperstnlichkeit verfiigt sowie Dienstleistungen erbringt, fiir die die
Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung erhalten hat. Alle von einer Verwaltungsgesellschaft mit
Hauptverwaltung in einem anderen Mitgliedstaat in ein und demselben Mitgliedstaat gegriindete
Unternehmenssitze sind als eine einzige Zweigniederlassung anzusehen;

8) zustindige Behorden _die Behorden, die jeder Mitgliedstaat gemidl  Artikel 49 der
Richtlinie 85/61 I/EWG bestimmt;

9) enge Verbindungen eine Situation, so wie sie in Artikel 2 Absatz | der Richtlinie 95/26/EG definiert
isL6_; - .

10) qualifizierte Beteiligung das direkte oder indirekte Halten von wenigstens 10 % des Kapitals oder der
Stimmrechte einer Verwaltungsgesellschaft oder die Moglichkeit der Wahrnehmung eines
maBgeblichen Einflusses auf die Geschiftsfiihrung einer Verwaltungsgesellschaft, an der eine
Beteiligung gehalten wird.

Bei der Anwendung dieser Definition werden die in Artikel 7 der Richtlinie 88/627/EWG! erwihnten
Stimmrechte beriicksichtigt,

11) ISD die Richtlinie 93/22/EWG des Rates iiber Wertpapierdienstleistungen ("Investment Services

Directive"” ;3.

5  ABLNr. L 168/9 vom 18.7.1995.
" ABL Nr. L 348 vom 17.12.1988, S. 62.

*° ABLNr. L 141/33 vom 11.6.1993.



2) Artikel 4 Absatz 3 wird wie folgt ersetzt:

"3, Die zustindigen Stellen dirfen die Zulassung eines OGAW nicht erteilen, wenn die
Verwaltungsgeselischaft nicht den Vorbedingungen von Abschnitt III dieser Richtlinie geniigt. Auch
diirfen die zustindigen Behdrden die Zulassung eines OGAW nicht erteilen, wenn die Leiter der
Investmentgesellschaft oder der Verwahrstelle nicht ausreichend gut beleumdet und fiir die
Wahrnehmung ihrer Aufgaben ausreichend erfahren sind. Deshalb sind die Namen der Leiter der
Investmentgesellschaft und der Verwahrstelle sowie jeder der ihnen im Amt folgenden Personen den

zustindigen Behdrden unverziiglich mitzuteilen.

Unter “Leiter” versteht man jene Personen, die die Investmentgesellschaft oder die Verwahrstelle
rechtmiBig oder im Sinne der Satzung vertreten bzw. die die Politik der Investmentgeselischaft oder der

Verwahrstelle tatséichlich bestimmen.”

3) Die Artikel 5 und 6 werden wie folgt ersetzt:
“Abschnitt 111

Verpflichtungen betreffend die Verwa!tung&gesellschaﬁen

Titel A

Bedingungen fiir die Aufnahme der Tdtigkeit

Artikel 5

1. Der Zugang zur Titigkeit von Verwaltungsgesellschaften unterliegt der vorherigen offiziellen
Zulassung seitens der zustindigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats. Die im Rahmen dieser
Richtlinie einer Verwaltungsgeselischaft erteilte Zulassung ist in allen Mitgliedstaaten giiltig.

2. Keine Verwaltungsgesellschaft darf Tatigkeiten ausiiben, die nicht die Verwaltung von

P

Investmentfonds ("unit trusts/ common funds") und Investmentgesellschaften betreffen.

Zu der Titigkeit der Verwaltung von Investmentfonds ("unit trusts/ common funds") und
Investmentgesellschafien gehéren im Sinne dieser Richtlinie die in Anhang 2 genannten Tétigkeiten.

3. In Abweichung von Absatz 2 kénnen die Mitgliedstaaten Verwaltungsgesellschaften - zusétzlich zu
der Verwaltung von Investmentfonds ("unit trusts/ common funds") und Investmentgesellschafien - eine
Zulassung fiir die Erbringung der folgenden Dienstleistungen erteilen:
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— Individuelle Verwaltung einzelner Portefeuilles - einschlieBlich der im Besitz von Pensionsfonds
befindlichén - mit einem Ermessensspielraum im Rahmen eines Mandats der Anleger, sofern die
betreffenden Portefeuilles eines oder mehrere der in Abschnitt B der ISD genannten Instrumente
enthalten.

— Als Nebendienstleistungen:

a) Anlagenberatung fiir eines oder mehrere der in Abschnitt B des Anhangs der ISD
genannten Instrumente;

b)Verwahrung und Verwaltung in bezug auf die Anteile an Organismen flir gemeinsame Anlagen.

Auf keinen Fall diirfen Verwaltungsgesellschaften im Rahmen dieser Richtlinie befugt werden, einzig
und allein die in diesem Absatz genannten Dienstleistungen zu erbringen.

4. Artikel 2 Absatz 4, Artikel 8 Absatz 2, Artikel 10, Artikel 11, Artikel 12 Absatz 1 sowie Artikel 13 der
ISD finden auf Verwaltungsgesellschaften Anwendung, deren Zulassung die im ersten Gedankenstrich
von Absatz 3 genannten diskretioniiren Portfolioverwaltungsdienstleistungen abdeckt.

Artikel 3a

1. Unbeschadet sonstiger Bedingungen allgemeiner Tragweite, die im einzelstaatlichen Recht
festgeschrieben sind, diirfen die zustindigen Behorden einer Verwaltungsgesellschaft nur dann eine
Zulassung erteilen, wenn:

— sie mit dem folgenden ausreichenden Anfangskapital ausgestattet ist:

a) bei der Zulassung zur alleinigen Verwaltung von Investmentfonds ("unit trusts/common funds™)
und von Investmentgesellschaften 50.000 ECU;

b) wenn die Zulassung auch die in Artikel 5 Absatz 3 erster Gedankenstrich genannte diskretioniire
Portfolioverwaltungsdienstleistung abdeckt, zusétzlich zu dem in Buchstabe a) genannten Betrag
einen Kapitalbetrag, der gemidB den Bestimmungen von Artikel3 Absatz 1 und 2 der
Richtlinie 93/6/EWG? je nach der Art der besagten Dienstleistung festzulegen ist;

— die Personen, die.die Geschifte der Verwaltungsgesellschaft tatsichlich leiten, gut beleumdet sind
und ausreichende Erfahrungen besitzen, und zwar auch in bezug auf den Typ des von der
Verwaltungsgesellschaft verwalteten OGAW. Uber die Geschiftspolitik der Verwaltungsgeselischaft
miissen mindestens zwei Personen, die die genannten Bedingungen erfiillen, bestimmen;

®  ABLNr.L 141/l vom 11.6.1993.
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— dem Antrag auf Zulassung ein Geschiftsplan beigefiigt wird, aus dem u.a. der organisatorische
Aufbau der Verwaltungsgesellschaft hervorgeht;

— sich sowchl ihre Hauptver{vaitung als auch ihr eingetragener Sitz in ein und demselben Mitgliedstaat
befinden. '

7 Bestehen zwischen der Verwaltungsgesellschaft und anderen natiirlichen oder juristischen Personen
enge Verbindungen, so erteilen die zustindigen Behorden die Zulassung auBerdem nur dann, wenn diese
Verbindungen sie nicht bei der ordnungsgemaBen Erfiillung ihrer Aufsichtsfunktionen behindern.

Die zustandigen Behorden lehnen die Zulassung ferner ab, wenn sie bei der ordnungsgemiBen Erfiiilung
“hrer Aufsichtsfunktionen durch die Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlandes, denen eine
oder mehrere natiirliche oder juristische Personen unterstehen, zu denen die Verwaltungsgesellschaft
enge Verbindungen besitzt, oder durch Schwierigkeiten bei deren Anwendung behindert werden.

Die zustindigen Behorden verlangen, daB die Verwaltungsgesellschaften ihnen die angeforderten
Angaben iibermitteln, damit sie sich davon aberzeugen konnen, daB die Bedingungen dieses Absatzes

auf Dauer erfiillt werden.

3. Dem Antragsteller ist binnen sechs Monaten nach Einreichung eines voilstindigen Antrags
mitzuteilen, ob eine Zulassung erteilt wird. Jede Ablehnung eines Antrags ist zu begriinden.

4. Nach Erteilung der Zulassung kann die Verwaltungsgesellschaft sofort mit ihrer Titigkeit beginnen.

5. Die zustindigen Behorden diirfen einer unter diese Richtlinie fallenden Verwaltungsgesellschaft die
Zulassung nur entzichen, wenn die betreffende Verwaltungsgesellschaft

a) von der Zulassung nicht binnen zwd!f Monaten Gebrauch macht, ausdritcklich auf sie verzichtet
oder seit mehr als sechs Monaten die in dieser Richtlinie genannten Tatigkeiten nicht mehr
ausiibt, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sieht in diesen Fillen das Erldschen der

Zulassung vor;

b) die Zulassung aufgrund falscher Erkldrungen oder auf sonstige rechtswidrige Weise erhalten
hat; ' :

c) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruhte, nicht mehr erfiilit;

d) der Richtlinie 93/6/EWG nicht mehr gentigt, sofern die Zulassung auch die Erbringung der
diskretiondren Portfolioverwaltungsdienstieistung gemif Artikel 5 Absatz 3  erster
Gedankenstrich abdeckte;

e) in schwerwiegender Weise systematisch gegen die Bestimmungen verstoRen hat, die infolge
dieser Richtlinie eriassen wurden;

f) oder wenn ein anderer in den einzelstaatlichen Rechtsvorschriften vorgesehener Fall fiir den

Entzug vorliegt.
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1. Die zustindigen Behorden erteilen die Zulassung fiir die Aufnahme der Titigkeit einer
Verwaltungsgesellschaft nur, wenn ihnen die Identitit und der Beteiligungsbetrag der direkten oder
ndirekten Aktiondre oder Gesellschafter, die als juristische oder natiirliche Personen eine qualifizierte
Beteiligung an der Verwaltungsgeselischaft halten, mitgeteilt wurden.

Die zustindigen Behorden verweigern die Zulassung, wenn sie nicht davon {iberzeugt sind, daB die
betreffenden Aktiondre oder Gesellschafter den zur Gewdhrleistung einer soliden und umsichtigen
Fithrung der Verwaltungsgesellschaft zu stellenden Anspriichen geniigen.

2. Die Mitgliedstaaten diirfen bei der Aufnahme oder Weiterfithrung der Geschifistiitigkeit von
Zweigniederlassungen von Verwaltungsgesellschaften _mit eingetragenem Sitz auBerhalb der
Europiischen Union keine Bestimmungen anwenden,

die dazu fithren, daB diese giinstiger behandelt werden als Zweigniederlassungen von
Verwaitungsgesellschaften mit eingetragenem Sitz in einem Mitgliedstaat.

3. Im Fall der Zulassung einer Verwaltungsgesellschaft ist eine vorherige Konsultation der zustindigen
Behéorden des anderen Mitgliedstaats vorzu;ehen, '

_ wenn ein Tochterunternehmen einer in einem anderen Mitgliedstaat zugelassenen
Verwaltungsgesellschaft, Wertpapierfirma oder eines in ¢inem anderen Mitgliedstaat zugelassenen
Kreditinstituts errichtet wird, -

—  oder wenn ein Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer in einem anderen Mitgliedstaat
zugelassenen Verwaltungsgesellschaft, Wertpapierfirma oder eines dort zugelassenen Kreditinstituts
errichtet wird

oder

—  wenn die Verwaltungsgesellschaft von den gleichen natiirlichen oder juristischen Personen wie eine
in einem anderen Mitgliedstaat zugelassene Verwaltungsgeselischaft, Wertpapierfirma oder eines
dort zugelassenen Kreditinstituts kontrolliert wird.

Titef B

Bezfehungen zu Dritildndern

Artikel 5 ¢

i. Die Beziechungen zu Drittlindern sind gemiB den einschliigigen Bestimmungen von Artike]l 7 der
Richtlinie 93/22/EWG geregelit.

Im Sinne dieser Richtlinie sind die Bezeichnungen “Firma” bzw. “Wertpapierfirma” und
“Wertpapierfirmen” in Artikel 7 der ISD als “Verwaltungsgesellschaft” bzw.
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“Verwaltungsgesellschaften” zu lesen; die Formulierung “Erbringung von Wertpapierdienstleistungen”
in Artikel 7 Absatz 2 der ISD ist in “Erbringung von Dienstleistungen” umzudndem.

2. Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission zudem alle allgemeinen Schwierigkeiten mit, auf diedie
OGAW beim Vertrieb ihrer Anteile in Drittlindern _stoﬁen. :

Titel C

Bedingungen fiir die Ausitbung

Artikel 5 d

1. Die zustidndigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft verlangen von
einer von ihnen zugelassenen Verwaltungsgesellschaft, daB sie die in Artikel 5 und Artikel 5 a Absatz 1
und 2 dieser Richtlinie genannten Bedingungen fortwihrend erfiillt.

2 Die Aufsicht iiber eine Verwaltungsgesellschaft obliegt den zustindigen Behorden des

Herkunftsmitgliedstaats, unabhingig davon, ob die Verwaltungsgesellschaft in einem anderen
Mitgliedstaat eine Zweigniederlassung errichtet oder Dienstleistungen erbringt; die Bestimmungen dieser
Richtlinie, die eine Zustindigkeit der Behorden des Aufnahmemitgliedstaats vorsehen, bleiben hiervon

unberiihrt.

Artikel 5 e

1. Qualifizierte Beteiligungen an Verwaltungsgesellschaften unterliegen den gleichen Vorschriften wie
den in Artikel 9 der ISD festgelegten. '

Im Sinne dieser Richtlinie sind die Begriffe “Firma”, “Wertpapierfirma” bzw. “Wertpapierfirmen” von
Artikel 9 der ISD durch die Begriffe “Verwaltungsgesellschaft” bzw. “Verwaltungsgesellschaften” zu
ersetzen. ‘

Artikel 5 f

1. Jeder Herkunftsmitgliedstaat erldft Aufsichtsregein, die die Verwaltungsgesellschaften, deren
Zulassung lediglich die Titigkeit der Verwaltung von Investmentfonds ("unit trusts/ common funds")
und von Investmentgesellschaften abdeckt, fortwihrend einzuhalten hat.
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Insbesondere haben die zustindigen Behdrden des Herkunfismitgliedstaats - auch unter
Berticksichtigung des Typs des von der Verwaltungsgesellschaft verwalteten OGAW -vorzuschreiben,
daB jede dieser Verwaltungsgesellschaften iiber eine ordnungsgemiBe Verwaltung und Buchhaltung,
Kontroll- und Schutzbestimmungen fiir die elektronische Datenverarbeitung sowie {iber angemessene
interne Kontrollverfahren verfligen muf.

Damit soll unter anderem gewihrleistet werden, daB die Vermogenswerte der Investmentfonds ("unit
trusts/common funds”) bzw. der Investmentgesellschaften, die von der Verwaltungsgesellschaft
verwaltet werden, gemiB den Vertragsbedingungen der Fonds bzw. den Satzungen der
Investmentgesellschaften sowie den geltenden rechtlichen Bestimmungen investiert werden.

2. Jede Verwaltungsgesellschaft, deren Zulassung die in Artikel 5 Absatz3 erster Gedankenstrich
genannte diskretiondre Portfolioverwaltungsdienstleistung abdeckt, wird

— nicht befugt sein, einen Teil oder das gesamte Vermdgen des Anlegers in Anteile der von ihr
verwalteten Investmentfonds ("unit trusts/common funds") bzw. der von ihr verwalteten
Investmentgesellschaften zu investieren, es sei denn, sie erhdit vom Kunden vorher eine allgemeine

Zustimmung;

— nicht befugt sein, die diskretiondre Portfolioverwaltungsdienstleistung fiir die Verwahrstelle zu
erbringen, die fiir eben diese Verwaltungsgesellschaft die in Artikel 7 und Artikel 14 dieset Richtlinie
genannten Aufgaben wahmimmt;

— den Vorschriften der Richtlinie 97/9/EG iiber Anlegerentschidigungssysteme unterliegen_l.(.).l

Artikel 5g

1. Gestattet ein Mitgliedstaat einer Verwaltungsgesellschaft, auf der Grundlage spezifischer Mandate
und zum Zwecke einer effizienteren Geschiftsfithrung im eigenen Namen eine oder mehrere der
Aufgaben wahrzunehmen, die zu der Titigkeit der gemeinsamen Portfolioverwaltung geméf Anhang 2
zihlen, muB jedes Mandat den zustindigen Beh&rden zur vorherigen Zustimmung vorgelegt werden.

2. Die zustindigen Behd8rden genehmigen das Mandat nur dann,- wenn sie sich von der Erfiillung der
folgenden Voraussetzungen iiberzeugt haben:

~ das Mandat beeintrichtigt die Wirksamkeit der Beaufsichtigung der Verwaltungsgeselischaft in
keiner Weise;

- zur Verhinderung von Interessenkonflikten darf das Mandat nicht der Verwahrstelle oder Personen
iibertragen werden, die qualifizierte Beteiligungen am Eigenkapital der Verwaltungsgesellschaft oder
der Verwahrstelle halten, bzw. anderen Personen, deren Interessen mit denen der
Verwaltungsgesellschaft oder der Anteilinhaber kollidieren kénnen,

' ABLNr.L 84/22 vom 26.03.1997.
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_  es sind MaRnahmen zu ergreifen, die die Personen, die die Geschifte der Verwaltungsgeselischaft
fithren, in die Lage versetzen, die Titigkeiten der Person, der das Mandat iibertragen wurde, jederzeit

zu iiberwachen;

das Mandat hindert die Personen, die die Geschifte der Verwaltungsgesellschaft fithren, nicht daran,
der Person, der die Aufgaben ilbertragen wurden, jederzeit weitere Anweisungen zu erteilen bzw. ihr

das Mandat jederzeit zu entziehen;

— unter Beriicksichtigung der Art der zu iibertragenden_Aufgaben hat die Person, auf die diese
Aufgaben iibertragen werden, zusreichende berufliche und finanzielle Garantien beizubringen;

- in den OGAW-Prospekten sowie in allen weiteren Werbeschriften sind die Anfgaben aufzulisten, fiir
deren Ubertragung die Verwaltungsgesellschaften eine Genehmigung erhalten hat.

3. Auf keinen Fall wird die Haftung der Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle durch die
Tatsache beeintrichtigt, dafB die Verwaltungsgesellschaft eigene Aufgabgn auf Dritte Uibertragen hat.

Artikel 5 h

Der Rat und das Europdische Parlament nehmen die Erkfirung der Kommission zur Kenntnis, daB sie
auf der Grundlage des Ergebnisses des Berichts, den die Kommission gem&b Artikel 14 der
Richtlinie 97/9/EG itber Anlegerentschidipungssysteme ihnen bis zum 31. Dezember 1999 vorzulegen
hat, gef. die Einflihrung von Entschidigungsvorkehrungen fiir Anteilinhaber von OGAW vorschlagen

wird,

Titel D

Freie Niederlassung und freier Dienstleistungsverkehr

Artikel 6

1. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dafl Verwaltungsgesellschaften, die gemaf dieser Richtlinie von den
zustindigen Behdrden eines anderen Mitgliedstaats zugelassen worden sind, in ihren Hoheitsgebieten die
Tatigkeiten, fir die sie eine Zulassung erhalten haben, entweder durch Errichtung einer
Zweigniederlassung oder im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs ausilben kénnen.

2. Die Mitgliedstaaten diirfen die Errichtung einer Zweigniederlassung oder die Erbringung von
Dienstleistungen weder von einer Zulassung noch von einem Dotationskapital noch von einer sonstigen
Voraussetzung gleicher Wirkung abhéngig machen. '
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Artikel 6 a

1. Jede Verwaltungsgesellschaft, die die Bedingungen von Artikel 5 und Artikel 5 Buchstabe a) erfiillt
und im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats eine Zweigniederlassung errichten méchte, teilt dies
den zustéindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats mit.

2. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, daf eine Verwaltungsgesellschaft, die eine Zweigniederlassung in
einem anderen Mitgliedstaat errichten moéchte, zusammen mit der Mitteilung gemiB Absatz 1 folgende

Informationen und Dokumente vorzulegen hat:

I. Allgemeine Informationen:

a) den Mitgliedstaat, in dessen Hoheitsgebiet sie eine Zweigniederlassung errichten
mochte; )

b) einen Geschiftsplan, in dem die Art der vorgesehenen Geschifte und die
Organisationsstruktur der Zweigniederlassung angegeben sind;

¢) die Anschrift, unter der die Unterlagen der Verwaltungsgeselischaft im
Aufnahmemitgliedstaat angefordert werden knnen;

d) die Namen der Geschiftsfiihrer der Zweigniederlassung.

II. Informationen itber den von der Zweigniederlassung vorgenommenen Vertrieb von Anteilen an
Investmentfonds ("unit trusts/common funds") und Investmentgesellschaften, die dieser Richtlinie
unterliegen und von der Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden:

a) Einzelheiten iber den geplanten Vertrieb und die Vereinbarungen, die fiir die
Vermarktung der Anteile in diesem anderen Mitgliedstaat getroffen wurden;

b) fiir jeden betreffenden Investmentfonds ("unit trusts‘common funds") bzw. jede
betreffende Investmentgesellschaft: die Verragsbedingungen des Fonds bzw. die
Satzung der Investmentgesellschaft, die Prospekie und gegebenenfalls der letzte
Jahresbericht und ieder folgende Halbjahresbericht;

3. Sofern die zustindigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats in Anbetracht des betreffenden
Vorhabens keinen Grund haben, die Angemessenheit der Verwaltungsstrukturen oder der Finanzlage der
betreffenden Verwaltunpsgesellschaft anzuzweifeln, iibermitteln sié die Angaben gemiB Absatz 2
innerhalb von drei Monaten nach Eingang sidmtlicher Angaben den zustindigen Behdrden des
Aufnahmemitgliedstaats und teilen dies der betreffenden Verwaltungsgesellschaft mit.

Uberdies itbermitteln sie Folgendes:

- Einzelheiten {iber etwaige Entschiédigungssysteme, die den Schutz der Anleger sicherstellen sollen;

— eine Bescheinigung flir jeden Investmentfonds ("unit trust/common fund™) bzw. fiir jede
Investmentgeseilschaft, deren Anteile im Aufnahmeland vertrieben werden, daB er/sie die von dieser
Richtlinie vorgeschriebenen Bedingungen erfiillt.
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Verweigern die zustindigen Behdrden des Herkunfismitgliedstaats die Ubermittlung der in Absatz 2
penannten Angaben an_die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats, so nennen sie der
betreffenden Verwaltungsgesellschaft innerhalb von zwei Monaten nach Eingang simtlicher Angaben
die Grinde dafur. Bei einer solchen Weigerung oder bei NichtduBerung konnen die Gerichte des

Herkunftsmitgliedstaats angerufen werden.

4. Bevor die Zweigniederlassung der Verwaltungsgesellschaft ihre Titigkeiten aufnimmt, verfiigen die
zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats {iber einen Zeitraum von zwei Monaten nach
Eingang der in Absatz2 genannten Angaben zur Vorbereitung der BeaufSichtigung der
Verwaltungsgesellschaft und gegebenenfalls zur Angabe der Bedingungen - einschlieBlich der in Artikel
44 und 45 genannten geltenden Vorschriften im Aufnahmemitgliedstaat und im Falle derErbringung der.
Portfolio-verwaltungsdienstleistung  der im  Sinne Vvon Artikel 5 Absatz 3 einzuhaltenden
Wohlverhaltensregeln - die fiir die Ausiibung dieser Titigkeiten im Aufnahmemitgliedstaat aus Griinden

des Allgemeininteresses gelten.

5. Nach Eingang einer Mitteilung der zustdndigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaates oder - bei
NichtiuBerung - nach Ablauf der in Absatz 4 genannten Frist kann die Zweigniederlassung errichtet
werden und ihre Tatigkeiten aufnehmen. Ab diesem Zeitpunkt kann auch die Verwaltungsgesellschaft
mit _dem Vertrieb der Anteile an Investmentfonds ("unit trusts/common funds")} bzw. an
Investmentgesellschaften beginnen, die dieser Richtlinie unterliegen und die sie verwaltet, sofern die
zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats nicht - im Rahmen eines begriindeten Beschlusses,
der vor Ablauf dieses Zweimonatszeitraums zu fassen und ‘den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats zu {ibermitteln ist - feststellen, daB die Vereinbarungen fiir den Vertrieb der
Anteile nicht den Bestimmungen von Artikel 44 Absatz 1 und von Artikel 45 entsprechen.

6. Im Falle einer Anderung des Inhalts von gemall Absatz 2 Unterabsatz [ Buchstaben b, ¢ oder d sowie
. Unterabsatz 11 tibermittelten Angaben teilt die Verwaltungsgeselischaft den zustindigen Behdrden im
Herkunfts- und im Aufnahmemitgliedstaat die betreffende Anderung mindestens einen Monat vor deren
Durchfithrung schriftlich mit, damit sich die zustindigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats gemif
Absatz3 und die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats gem4D Absatz 4 zu dieser
Anderung duBem kénnen. ‘ '

7. Im Falle einer Anderung der gemiB Absatz3 Unterabsatz 2 iibermittelten Angaben teilen die
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats dies den Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats mit.

Artikel 6 b

1. Jede Verwaltungsgesellschaft, die ihre Titigkeit erstmals im Hoheitsgebiet eines anderen
Mitgliedstaats im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs ausiiben mochte, teilt den zustindigen
Beharden des Herkunftsmitgliedstaats Folgendes mit: ' '

I. Allgemeine Informationen

a) den Mitgliedstaat, in dessen Hoheitsgebiet die Verwaltungsgesellschaft ihre Titigkeit
ausiiben mochte;

b) einen Geschiftsplan mit Angabe der Dienstleistungen, die sie erbringen mchte.
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II. Informationen tiber den Vertrieb im Aufnahmemitgliedstaat von Anteilen an den Investmentfonds
("unit trusts/ common funds") und an den Investmentgesellschaften, die dieser Richtlinie unterliegen und
von der Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden:

a) Einzelheiten {iber den geplanten Vertrieb und die Vereinbarungen, die fiir die
Vermarktung der Anteile in diesem anderen Mitgliedstaat getroffen wurden;

b) fiir jeden betreffenden Investmentfonds ("unit trust/ common fund") bzw. jede
betreffende Investmentgeselischaft: die Vertragsbedingungen des Fonds bzw. die
Satzung der Investmentgeselischaft; die Prospekte sowie gegebenenfalls der letzte
Jahresbericht und jeder folgende Halbjahresbericht; -

2. Die zustindigen Behérden des Herkunftsmitgliedstaats bringen den zustindigen Behorden des
Aufnahmemitgliedstaats die Mifteilung nach Absatz I innerhalb eines Monats nach deren Eingang zur
Kenntnis.

Uberdies itbermitteln sie Folgendes:

— Einzelheiten {tber etwaige Entschidipungssysteme, die den Schutz der Anleger sicherstellen sollen;

- eine  Bescheinigung filr jeden Investmentfonds ("unit trust/common fund") bzw. flir jede
Investmentgeselischaft, deren Anteile im Aufnahmeland vertrieben werden, dal er/sie die von dieser
Richtlinie vorgeschriebenen Bedingungen erfiilit.

3. Daraufhin kann die Verwaltungsgesellschaft ihre Tétigkeit im Aufnahmemitgliedstaat aufnehmen. Mit
dem Vertrieb der Anteile an Investmentfonds ("unit trusts’‘common funds") bzw. an
Investmentgesellschaften, die dieser Richtlinie unterliegen, kann einen Monat nach Eingang der in
Absatz | und 2 genannten Informationen bei den zustindigen Behérden des Aufnahniemitgliedstaats
begonnen werden, sofern die zustindigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats nicht - im Rahmen
eines begriindeten Beschlusses, der vor Ablauf dieses Einmonatszeitraums zu fassen und den
zustindigen Behorden des Herkunfismitgliedstaats zu iibermitteln ist - feststellen, daB die
Vereinbarungen fiir den Vertrieb der Anteile nicht den Bestimmungen von Artikel 44 Absatz 1 und von
Artikel 45 entsprechen. ,

Gegebenenfalls teilen die zustindigen Behtrden des Aufnahmemitgliedstaats bei Erhalt der in Absatz |
genannten Informationen der Verwaltungsgesellschaft die Bedingungen - einschlieBlich der im Falle der
Erbringung der Portfolioverwaltungsdienstleistung im Sinne von Artikel 5 Absatz 3 einzuhaltenden
Wohlverhaltensregeln - mit, denen die Verwaltungsgesellschaft aus Griinden des Allgemeininteresses im
Aufnahmemitgliedstaat nachzukommen hat.

4. Bei einer Anderung des Inhalts der nach Absatz | Unterabsatz ! Buchstabe b und Unterabsatz I
libermittelten  Angaben teilt die Verwaltungspesellschaft den zustindigen Behérden des
Herkunftsmitgliedstaats und des Aufnahmemitgliedstaats diese Anderung vor deren Vornahme
schriftlich mit, damit die zustandigen Behérden des Aufnahmemitgliedstaats die Verwaltungsgesellschaft
gegebenenfalls von jeder Anderung oder Erpinzung der nach Absatz2 mitzuteilenden Angaben
unterrichten kénnen.

5. Eine Verwaltungsgesellschaft unterliegt dem in diesem Artike! festgeschriebenen Meldeverfahren
auch dann, wenn sie einen Dritten mit dem Vertrieb der Anteile in einem Aufnahmemitgliedstaat betraut.
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Artikel 6 ¢

|, Die Aufnahmemitgliedstaaten konnen fur statistische Zwecke verlangen, daB jede
Verwaltungsgesellschaft _mit einer Zweigniederlassung in_ihrem Hoheitsgebiet den zustindigen
Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten in regelmaBigen Abstinden einen Bericht {iber die in ihrem
Hoheitsgebiet getitigten Geschafte erstattet. " :

2. Die Aufnahmemitgliedstaaten konnen in Ausiibung der ihnen mit dieser Richtlinie iibertragenen
Befugnisse _von _den Zweigniederlassungen der Verwaltungsgesellschaften die gleichen Angaben
verlangen, die sie zu diesem Zweck von den Inlandsverwaltungsgeselischaften verlangen.

Die Aufnahmemitgliedstaaten kénnen von den Verwaltungsgesellschaften, die in ihrem Hoheitsgebiet im
Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs tdtig sind, die Angaben verlangen, die erforderlich sind, um
die  Einhaltung der _auf diese Verwaltungsgesellschaften anwendbaren  Normen der
Aufnahmemitgliedstaaten durch diese Gesellschaften zu kontrollieren; diese Anforderungen diirfen
jedoch nicht strenger sein, als die Anforderungen, die diese Mitgliedstaaten den niedergelassenen
Verwaltungsgesellschaften zur Uberwachung der Einhaltung derselben Normen auferlegen,

3. Stellen die zustandigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats fest, daf eine Verwaltungsgesellschaft,
die eine Zweigniederlassung in ihrem Hoheitsgebiet hat oder dort Dienstleistungen erbringt, die Rechts-
und Verwaltungsvorschriften nicht beachtet, die in Anwendung der eine Zustindigkeit der BehSrden des
Aufnahmemitgliedstaats beinhaltenden Bestimmungen dieser Richtlinie in diesem Staat erlassen wurden,
so fordern die Behorden die betreffende Verwaltungsgesellschaft auf, die vorschriftswidrige Situation zu

beenden.

4. Kommt die Verwaltungsgesellschaft der Aufforderung nicht nach, so setzen die zustindigen Behdrden
des Aufnahmemitgliedstaats die zustindigen Behdrden des Herkunfismitgliedstaats davon in Kenntnis.
Die zustandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats treffen unverzilglich die geeigneten Malnahmen,
damit die betreffende Verwaltungsgesellschaft die vorschriftswidrige Situation beendet. Die Art dieser
MaBnahmen ist den zustindigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats mitzuteilen. '

5 Verletzt die Verwaltungsgesellschaft trotz der vom Herkunfismitgliedstaat getroffenen Malinahmen -
oder wenn sich die betreffenden Malinahmen als unzureichend erweisen oder der betreffende Staat keine
MaBnahmen getroffen hat - weiter die in Absatz 2 genannten Rechts- und Verwaltungsvorschriften des
Aufnahmemitgliedstaats, so kann dieser nach Unterrichtung der zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats geeignete Maflnahmen ergreifen, um weitere UnregelmiBigkeiten zu verhindern
oder zu ahnden; soweit erforderlich, kann er dieser Verwaltungsgesellschaft auch neue Geschifte in
seinem Hoheitsgebiet untersagen. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, daB die fur diese Malinahmen

erforderlichen Schriftstiicke in ihrem Hoheitsgebiet den Verwaltungsgesellschafien zugestellt werden
kénnen. ' '

6. Die vorstehenden Bestimmungen beriihren nicht die Befugnis der Aufnahmemitgliedstaaten, geeignete
MaBnahmen zu ergreifen, um UnregelmiBigkeiten in ihrem Gebiet zu verhindern oder zu ahnden, die
gegen die von ihnen aus Griinden des Gemeinwohls erlassenen Rechts- und
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Verwaltungsvorschriften verstoBen. Dies umfaft auch die Moglichkeit, einer Verwaltungsgesellschafi,
die sich vorschrifiswidrig verhilt, neue Geschifte in ihrem Hoheitsgebiet zu untersagen.

7. Jede MaBnahme gemdf den Absitzen4, 5 und 6, die Sanktionen oder Einschrankungen fiir die
Titigkeiten einer Verwaltungsgesellschaft enthalt, ist ordnungsgemal zu begriinden und der
betreffenden Verwaltungsgesellschaft mitzuteilen. Gegen jede dieser MaBnahmen kénnen die Gerichte
des Mitgliedstaats angerufen werden, von dem sie ergriffen wurden. '

8. In dringenden Fillen konnen die zustindigen Behdrden des Aufnahmemitgliedstaats vor der
Einleitung des in den Absitzen3, 4 und 5 vorgesechenen Verfahrens die Sicherungsmafinahmen
ergreifen, die zum Schutz der Interessen der Anleger oder sonstigen Personen, denen Dienstleistungen
erbracht werden, notwendig sind. Die Kommission und die zustindigen Behdrden der anderen
betroffenen Mitgliedstaaten sind von solchen MaBnahmen umgehend zu unterrichten.

Die_Kommission kann nach Anhdrung der zustindigen Behérden der betroffenen Mitgliedstaaten
beschlieBen, daB der betreffende Mitgliedstaat die Mainahmen zu &ndern oder aufzuheben hat.

9. Bei Widerruf der Zulassung werden die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats davon
unterrichtet; sie treffen entsprechende Mafinahmen, damit die betreffende Verwaltungsgesellschaft nicht
neue Geschifte im Hoheitsgebiet dieses Mitgliedstaats titigt und die Interessen der Anleger gewahrt
werden. Alle zwei Jahre unterbreitet die Kommission dem KontaktausschuB, der gemdl Artikel 53 dieser
Richtlinie eingesetzt wurde, einen Bericht iiber diese Fille.

10. Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission die Anzahl und die Art der Fille mit, mit denen eine
Weigerung gemilB Artikel 6 Buchstabe a vorliegt oder Mafinahmen nach Absatz 5 getroffen worden
sind. Alle zwei Jahre unterbreitet die Kommission dem Kontaktausschul}, der gemil Artikel 53 dieser
~ Richtlinie eingesetzt wurde, einen Bericht iiber diese Fille. )

4) Vor Artikel 7 wird Folgendes eingefligt:

"ABSCHNITT Illa

Verpflichtungen betreffend die Verwahrstelie’

5) Artikel 27 Absatz 1 wird wie folgt ersetzt:

"1. Von der Verwaltungsgesellschaft - fiir jeden von ihr verwalteten Investmentfonds ("unit trust") - und
von der Investmentgeseilschaft sind zu verdffentlichen:



— ein vereinfachter Prospekt,
— ein volistindiger Prospekt,
— ein Jahresbericht je Geschiftsjahr und

— ein Halbjahresbericht, der sich auf die ersten sechs Monate des Geschiftsjahres erstreckt.”

6) Artikel 28 Absatz 1 wird wie folgt ersetzt:

n1. Sowohl der vereinfachte Prospekt als auch der vollstéindige Prospekt miissen die Angaben enthalten,
die erforderlich sind, damit sich die Anleger iiber die ihnen vorgeschlagene Anlage ein fundiertes Urteil

bilden koénnen.

2. Der vollstindige Prospekt muB mindestens die Angaben enthalten, die in Schema A im Anhang dieser
Richtlinie vorgesehen sind, soweit diese Angaben nicht bereits in den Vertragsbedingungen des
Investmentfonds oder in der Satzung der Investmentgesellschaft enthalten sind, die dem vollstindigen
Prospekt gemif Artikel 29 Absatz | als Anhang beigefiigt werden. -

3. Der vereinfachte Prospekt mull zusammenfligend zumindest die wichtigsten Informationen enthalten,
die in Schema C im Anhang dieser Richtlinie vorgesehen sind. Er ist so aufzubauen und abzufassen, daB
er fiir den Durchschnittsanleger leicht verstindlich ist. Die Mitgliedstaaten k&nnen es gestatten, dal} der
vereinfachte Prospekt dem vollstindigen Prospekt als herausnehmbarer Teil angefiigt wird.

4. Sowohl der vollstindige als auch der vereinfachte Prospekt k&nnen in ein schriftliches Dokument
aufgenommen oder auf einem dauerhaften Kpmmunikatioastrﬁger gespeichert werden, der die gleiche
von den zustindigen Behorden gebilligte Rechtsstellung hat.”

7} Artikel 29 wird wie folgt ersetzt:

"drtikel 29

1. Die Vertragsbedingungen des Investmentfonds oder die Satzung der Investmentgesellschaft gehoren
zum vollstindigen Prospekt und sind beizuftigen.

2 Die in Absatz 1 bezeichneten Dokumente brauchen dem vollstindigen Prospekt jedoch nicht beigefligt
zu werden, wenn der Anteilinhaber davon unterrichtet wird, daBl er diese Dokumente entweder auf
Antrag erhalten oder wenn er auf Anfrage erfahren kann, an welcher Stelle er sie in jedem Mitgliedstaat,
in dem die Anteile angeboten werden, einsehen kann."
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"Artikel 30

Die Angaben von wesentlicher Bedeutung im vereinfachten sowie im vollstindigen Prospekt sind auf
dem neuesten Stand zu halten."

9) Artikel 32 wird wie folgt ersetzt:
"Artikel 32

OGAW miissen ihren vereinfachten Prospekt und ihren vollstindigen Prospekt und deren Anderungen
sowie ihre Jahres- und Halbjahresberichte den zustindigen Stellen tibermitteln."

10) Artikel 33 wird wie folgt ersetzt:

"drtikel 33

1. Der wvereinfachte Prospekt ist den potentiellen Zeichnermn vor Vertragsabschlufl kostenlos zur
Verfligung zu stellen.

Uberdies sind der vollstindige Prospekt sowie die zuletzt verSffentlichten Jahres- und
Halbjahresberichte den Zeichnern auf Verlangen kostenlos zur Verfligung zu stellen.

2, Die Jahres- und Halbjahresberichte werden den Anteilinhabern auf Verlangen kostenlos zur
Verfiigung gestellt.

3. Die Jahres- und Halbjahresberichte miissen dem Publikum an den im vollstindigen Prospekt und im
vereinfachten Prospekt angegebenen Stellen bzw. mittels anderer von den zustindigen Behiorden
gutgeheiBener Instrumente zugidnglich sein.”

11) Artikel 35 wird wie folgt ersetzt:

"Artikel 35

Jede Werbung, die eine Aufforderung zum Erwerb von Anteilen eines OGAW enthélt, muf auf das
Vorhandensein von Prospekten hinweisen sowie die Stellen bezeichnen, wo diese Prospekte fiir das
Publikum erhiltlich sind, bzw. die Art und Weise des méglichen Zugangs des Publikums zu ihnen

angeben".




12) Artikel 46 wird wie folgt gedndert:

"drtikel 46

Beabsichtigt eine Investmentgesellschaft, ihre Anteile in einem anderen als dem Mitgliedstaat, in dem sie
ansassig ist, zu vertreiben, so muB sie dies den zustindigen Stellen des anderen 'Mitgliedstaats vorher
anzeigen. Zugleich muB sie den Stellen des anderen Mitgliedstaats folgendes vorlegen:

_  eine Bescheinigung der zustéindigen Stellen, daB sie die Vorschriften dieser Richtlinie erfiillt;

-~ ihre Satzung;

— jhren vollstindigen Prospekt sowie ihren vereinfachten Prospekt;

— gepebenenfalls den letzten Jahresbericht und den anschlieBenden Halbjahresbericht sowie

Angaben iiber die vorgesehenen Modalititen fiir den Vertrieb ihrer Anteile in diesem anderen
Mitgliedstaat. )

Eine Investmentgesellschaft kann mit dem Vertrieb ihrer Anteile in diesem anderen Mitgliedstaat einen
Monat nach Vorlage dieser Unterlagen beginnen, es sei denn, die Stellen der betreffenden
Mitgliedstaaten stellen durch begriindeten Beschiu vor Ablauf des Zeitraums von einem Monat fest,
daB die von der Investmentgesellschaft vorgesehenen Vertriebsmodalitdten nicht den in Artikel 44

Absatz 1 und Artikel 45 genannten Vorschriften entsprechen.”

13) Artikel 47 wird wie folgt ersetzt:

“Artikel 47

Vertreibt ein OGAW seine Anteile in einem anderen als dem Mitgliedstaat, in dem er ansissig ist, sind in
diesem anderen Mitgliedstaat - jedoch gemdB den Modalitdten des Herkunfismitgliedstaats - die
folgenden Unterlagen zu verdffentlichen: :

1) der vereinfachte Prospekt und die anderen in den Artikeln 29 und 30 dieser Richtlinie
genannten Informationen in einer Sprache, die fiir die Anleger in dem betreffenden
Aufnahmemitgliedstaat leicht verstandlich ist;

2) der volistindige Prospekt sowie die Jahres- und die Halbjahresberichte in der
Amtssprache bzw. in einer der Amtssprachen des Aufnahmemitgliedstaats bzw. in einer
anderen Sprache, vorausgesetzt, daB in dem besagten Mitgliedstaat diese andere Sprache
im Finanzbereich geliufig ist, von den zustindigen Behorden akzeptiert wird und
gepebenenfalls sonstige von diesen Behdrden vorgeschriebene Bedingungen erfiillt
sind." '
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14) Nach Artikel 52 werden die folgenden Artike! eingefugt:
“Artikel 52 a

1. Werden Verwaltungsgesellschaften im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs oder durch
Errichtung von Zweigniederlassungen in einem oder mehreren Aufnahmemitgliedstaaten titig,
so arbeiten die zustindigen Behdrden aller betroffenen Mitgliedstaaten eng zusammen:.

Sie liefern einander auf Anfrage alle Informationen beziiglich der Verwaltung und der
E1gentumsverha1tmsse dieser Verwaltungsgeselischaften, die deren Beaufsichtigung erleichtern
konnten, sowie simtliche Informationen, die geeignet sind, die Kontrolle dieser Gesellschaften
zu erleichtern. Insbesondere arbeiten die BehSrden des Herkunftsmitgliedstaats zusammen, um
den Behorden des Aufnahmemitgliedstaats die Erfassung der in Artikel 6 Buchstabe c) Absatz 2
genannten Angaben zu erméglichen. '

2. Soweit fir die Ausiibung ihrer Aufsichtsbefugnisse erforderlich, werden die zustdndigen
Behorden des  Herkunftsmitgliedstaats von  den  zustindigen  BehSrden  des
Aufnahmemitgliedstaats {iber alle vom Aufnahmemitgliedstaat nach Artikel 6 Buchstabe ¢}
Absatz 6 ergriffenen MaBnahmen unterrichtet, die die gegeniiber einer Verwaltungspesellschaft
verhangten Sanktionen oder Beschriinkungen ihrer Titigkeiten beinhalten.

Artikel 52 b

1. Die Aufnahmemitgliedstaaten sorgen dafiir, daB im Falle einer in einem anderen Mitgliedstaat
zugelassenen  Verwaltungsgesellschaft, die ihre Tétigkeit fiber eine Zweigniederlassung im
Aufnahmemitgliedstaat ausiibt, _die zustindigen Behorden des Herkunfismitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft - nach vorheriger Unterrichtung der zustdndigen Behdrden des
Aufnahmemitgliedstaats - die in Artikel 52 Buchstabe a) genannten Informationen selbst oder durch zu
diesem Zweck benannte Personen vor Ort iiberpriifen kdnnen.

2. Die zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft kgnnen auch die
zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft um diese Uberpriifung
ersuchen. Die ersuchten Behdrden miissen dem Ersuchen im Rahmen ihrer Befugnisse entsprechen,
indem sie die Uberpriifung entweder selbst vornehmen oder die ersuchenden Behérden dazu
ermichtigen, oder aber gestatten, daf} ein Wirtschaftspriifer oder Sachverstindiger die Uberpriifung
vornimmt. ‘ |

3 Dieser Artikel beriihrt nicht das Recht der zustindigen Behérden des Aufnahmemitgliedstaats, in
Ausitbung der ihnen aufgrund dieser Richtlinie obliegenden Aufgaben vor Ort Pritfungen von in ihrem
Hoheitsgebiet errichteten Zweigniederlassungen vorzunehmen.”
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15) Schema A des Anhangs wird wie folgt gedindert:

In der Spalte "Informationen iiber die Investmentgesellschaft” ist nach Ziffer 1.2 Folgendes einzufiigen:

"1.3. Im Falle von Investmentges_ellschaﬂen mit unterschiedlichen Anlagezweigen, Angabe dieser
Anlagezweige.” ‘

In der Spalte "Informationen iiber die Investmentgesellschaft” ist nach Ziffer 1.13. folgender Satz
einzufligen:

"Im Falle von Investmentgesellschaften mit unterschiedlichen Anlagezweigen, ggf. Angabe der Art und
Weise, wie ein Anteilinhaber von einem Anlagezweig in den anderen wechseln kann und welche Kosten

damit verbunden sind."

Nach Ziffer 4 sind die folgenden Ziffern 5 und 6 einzufiigen:

5. Weitere Anlageinformationen

5.1.Ggf. bisherige Ergebnisse des Investmentfonds ("unit trust"/common fund") bzw. der
Investmentgesellschaft ' -

5.2. Profil des typischen Anlegers, fiir den der Investmentfonds {"unit trust/common fund"} bzw.
die Investmentgesellschaft konzipiert ist. ‘

6. Wirtschaftliche Informationen

6.1. Etwaige Provisionen oder Gebiihren, wobei es sich nicht um die in Ziffer 1.17 genannten
Kosten handelt und zwischen denjenigen unterschieden wird, die vom Anteilinhaber zu entrichten
sind, und jenen, die aus dem Sondervermdgen des Investmentfonds ("unit trust/‘common fund")
bzw. der Investmentgeselischaft zu zahlen sind.”

Ukergangs- und Schluflbestimmungen

Artikel 2

1. Wertpapierfirmen im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der ISD, die lediglich zur Erbringung von in
Abschnitt A Ziffer 3 und in Abschnitt C Ziffer | und Ziffer 6 des Anhangs der Richtlinie 93/22/EWG
genannten Dienstleistungen zugelassen sind, kdnnen eine Zulassung im Rahmen dieser Richtlinie
erhalten, um Investmentfonds ("unit trusts/common funds") und Investmentgesellschaften zu verwalten
und selbst als "Verwaltungsgeselischaften" aufzutreten. In diesem Falle miissen diese Wertpapierfirmen
ihre Zulassung gemh der Richtlinie 1SD zuriickgeben.
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2. Verwaltungsgeselischaften, die vor dem 31. Dezember 2002 in ihrem Herkunftsmitgliedstaat gemif
der Richtlinie 85/611/EWG eine Zulassung fiir die Verwaltung von Investmentfonds ("unit
trusts/common funds") und Investmentgesellschaften erhalten haben, gelten im Sinne dieser Richtlinie
als zugelassen, wenn die Rechtsvorschriften dieser Mitgliedstaaten vorschreiben, daB die Gesellschaften
zur Aufnahme dieser Titigkeit den Bedingungen geniigen miissen, die den in Artikel 5 Buchstabe a) und
Buchstabe b) dieser Richtlinie genannten gleichwertig sind.

3. Die am 31. Dezember 2002 bereits titigen Verwaltungsgesellschaften, die nicht zu den in Absatz 2
genannten Verwaltungsgesellschaften gehdren, kdnnen ihre Tatigkeit fortsetzen, sofern sie vor dem 31.

Dezember 2005 gemiB den Bestimmungen ihres Herkunftsmitgliedstaats die Zulassung fur die
Fortsetzung der Titigkeit gern#B den Durchfiihrungsbestimmungen zu dieser Richtlinie erhalten.

Dic Bestimmungen dieser Richtlinie Uiber die Niederlassungsfreiheit und die Dienstleistungsfreiheit
gelten fur diese Verwaltungsgesellschaften erst nach Erteilung dieser Zulassung.

Artikel 3

Die Mitgliedstaaten erlassen bis spitestens zum 30. Juni 2002 die Rechts- und Verwaltungsvorschriften,
die erforderlich sind, um dieser Richtlinie nachzukommen.

Diese Vorschriften treten spitestens am 31. Dezember 2002 in Kraft. Die Mitgliedstaaten setzen die
Kommission unverziiglich davon in Kenntnis.

Wenn die Mitgliedstaaten diese Vorschriften erlassen, nehmen sie in den Vorschriften selbst oder durch

einen Hinweis bei der amtlichen Verdffentlichung auf diese Richtlinie Bezug. Die Mitgliedstaaten regeln
die Einzelheiten der Bezugnahme.

Artikef 4

Diese Richtlinie tritt 20 Tage nach ihrer Verdffentlichung im Amtsblatt der Europédischen
Gemeinschaften in Kraft.

Artikel 5

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.
Geschehen zu Briissel am

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prdsident Der Prdsident
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Schema C
INHALT DES VEREINFACHTEN PROSPEKTS

Kurzdarstellung des CGAW

e Datum seiner Griindung und Angabe des Mitgliedstaats, in dem der Investmentfonds ("unit
trust/common fund”) bzw. die Investmentgesellschaft registriert/ gegriindet wurde

¢ (gegebenenfalls) Verwaltungsgesellschaft

e (gegebenenfalls) erwartete Existenzdauer

e Verwahrstelle

e  Abschlufipriifer

e den OGAW anbietende Finanzgruppe (z.B. eine Bank)

Anlageinformationen

e Kurzdefinition des Anlageziels/der Anlageziele des OGAW

im Falle von Investmentgesellschaften mit unterschiedlichen Anlagez{veigen, Angabe dieser
Gegebenheit

Anlagestrategie des Investmentfonds ("unit trust/common fund") bzw. der Investmentgesellschaft

gegebenenfalls bisherige Ergebnisse des Investmentfonds ("unit trust/ common fund") bzw. der
Investmentgesellschaft

Profil des typischen Anlegers, fir den der Investmentfonds ("unit trust/common fund") bzw. die
Investmentgesellschaft konzipiert ist. .

Wirtschaftliche Informationen

s geltende Steuerregeln
» Ein- und Ausstiegsprovisionen

e etwaige sonstige Provisionen und Gebithren, wobei zwischen denjenigen unterschieden wird, die
vom Anteilinhaber zu entrichten sind, und jenen, die aus dem Sondervermdgen des Investmentfonds
("unit trust/common fund") bzw. der Investmentgeselischaft zu zahlen sind.
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Den Handel betreffende Informationen

e Art und Weise des Erwerbs der Anteile

Art und Weise der VerduBerung der Anteile

im Falle von Investmentgesellschaften mit unterschiedlichen Anlagezweigen, ggf. Angabe der Art
und Weise, wie von einem Anlagezweig in den anderen gewechselt werden kann, und Angabe der

damit verbundenen Kosten

gegebenenfalls Termin und Art und Weise der Ausschiittung der Dividenden

Haufigkeit und Ort/Art und Weise der VerSffentlichung bzw. Zurverfligungstellung der Kurse

Angabe einer Kontaktstelle (Person/Abteilung;, Zeiten usw.), bei der gegebenenfalls weitere
Auskiinfte eingeholt werden knnen

Zusitzliche Informationen

e Hinweis darauf, daB auf Anfrage der vollstindige Prospekt sowie die Jahres- und Halbjahresberichte
kostenlos vor und nach VertragsabschluB angefordert werden kdnnen.



e T

Anhang 2

Aufgaben der gemeinsamen Portfolioverwaltung

. Anlagetztigkeiteﬁ:
a) Anlageverwaltung

b) Anlageadministration (wie z.B. Ausbildung von Brokem; Arrangierung der Abrechnung,
Hilfestellung fiir die Verwahrstelle bei der Ausitbung der Stimmrechte)

e Marketing:
a) Erstellung von Unterlagen

b) Vertrieb der Anteile an Investmentfonds ("unit trusts/common funds"} bzw. an
Investmentgeselschaften, die von der Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden
c) Beziehungen zu den Vertriebsbrokern

e Administrative Tatigkeiten:

a) gesetzlich und im  Rahmen  der Fondsverwaltung  vorgeschriebene
Rechnungslegungsdienstleistungen;

b) Kundenbefragungen

¢) Bewertung und Preisfestsetzung (einschliefilich Steuererkldrungen)

d) Uberwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften

e) Fiihrung des Anteilinhaberregisters

f) Gewinnausschiittung

g)Ausgabe und Riicknahme von Anteilen
h) Kontaktabrechnungen (einschlieBlich Versand der Zertifikate)

i) Fiihrung von Aufzeichnungen
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18.12.98

BeschluB

des Bundesrates

Vorschlag fur eine Richtlinie des Européaischen Parlaments und des
Rates zur Anderung der Richtlinie 85/611/EWG zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen
fir gemeinsame Anlagen in , Wenpapieren (OGAW) zwecks
Regulierung der Verwaltungsgesellschaften und der vereinfachten
Prospekte fur OGAW

KOM(98) 451 endg.; Ratsdok. 10592/98

Der Bundesrat hat in seiner 733. Sitzung am 18. Dezember 1998 gemiB §§ 3 und
5 EUZBLG die folgende Stellungnahme beschlossen:

1. Zum Richtlinienvorschlag aligemein

Im Hinblick auf die Grundkonzeption des Richtlinienvorschlags hiélt der
Bundesrat die Frage fiir klirungsbediirftig, ob ein OGAW grundsitzlich sowohl
iiber eine Verwaltungs- als auch iiber eine Verwahrstelle verfiigen muf. Im
Verlauf der ersten Beratung in der entsprechenden Expertengruppe des Rates
haben die Vertreter der Kommission den Eindruck vermittelt, daB dies nicht
unbedingt der Fall sein muB. Dies wiirde der bisherigen Grundkonstruktion des
deutschen Investmentrechts im KAGG entsprechen, die sich - auch unter dem
Gesichtspunkt des Anlegerschutzes - sehr bewéhrt hat. Nach Auffassung des
Bundesrates sollte die Bundesregierung daher darauf hinwirken, daB ein
OGAW

- einer Verwaltungsgesellschaft bedarf, welche den Zulassungskriterien des
Richtlinienvorschlags unterliegt und welche ihrerseits Fonds auflegt
- gemif genehmigter "Produktpalette” - sowie :

- sich zusitzlich einer Verwahrstelle bedienen mufl (Depotbank) mit den ihr
zugewiesenen Aufgaben.

Vertrieh: Bundesanzeiger Verlagsgesellschatt mbH, Postfach 1320, 53003 Bann
Telefon: 0228/3820840, Telelax: 0228/3820844
155N 0720-2948
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2. Zu Artikel 1 Nr. 3 (Artikel 5 Abs. 2 Satz 2 und Anhang 2 - Titigkeiten der
Verwaltungsgesellschaft):

Der Kommissionsvorschlag beschreibt in Artikel 5 Abs. 2 Satz 2 i.V.m.
Anhang 2 die zulissigen Titigkeiten der Verwaltungsgesellschaft. Soweit
hierdurch ein abschlieBender Katalog von Titigkeiten eingefiihrt werden solite,
hélt der Bundesrat eine solche Regelung nicht fiir sachgerecht: Eine
abschlieBende Aufzihlung der Titigkeiten der Verwaltungsgesellschaft wiirde
den gegenwirtigen Rechtszustand fixieren und kiinftige Entwicklungen
behindern. Wiirden andererseits die im Anhang 2 aufgefiihrien Aktivititen
obligatorisch von Verwaltungsgesellschaften auszuiiben sein, wire dies
ebenfalls von Nachteil. So gehdrt etwa nach dem deutschem System der
Vertrieb  von  Fondsanteilen nicht zur iiblichen Titigkeit der
Verwaltungsgesellschaft; dieser Vertrieb wird im  Regelfall von
Verbundinstituten ausgefiihrt.

Es ist somit einerseits klarzustellen, da Anhang 2 keine abschlieSende
Aufziblung der Titigkeiten der Verwaltungsgesellschaft enthilt wund
andererseits nicht alle der im Anhang 2 genannten Titigkeiten zwingend von
einer Verwaltungsgesellschaft ausgeiibt werden miissen.

3. Zu Artikel 1 Nr. 3 (Artikel 5a Abs. 1, erster Spiegelstrich, Buchstabe a -
Anfangskapital)

Der Kommissionsvorschlag sieht vor, daBl die Verwaltungsgesellschaft nur dann
eine Zulassung erhilt, wenn sie bei der Zulassung zur alleinigen Verwaltung
von Investmenifonds und von Investmentgesellschaften mit einem
Anfangskapital von mindestens 50.000 ECU ausgestattet ist. Dieses Mindest-
Anfangskapital ist auf 2,5 Mio. ECU anzuheben. Nach Auffassung des
Bundesrates ist ein Mindest-Anfangskapital in Hohe von 50.000 ECU im
Vergleich zum Mindestkapital anderer Finanzdienstleistungsunternehmen
deutlich zu niedrig. Er verweist in diesem Zusammenhang auf das in der
Bundesrepublik Deutschland geltende KAGG hin, nach dem einer
Kapitalanlagegesellschaft die Erlaubnis zum Geschiiftsbetrieb nur erteilt werden
darf, wenn das eingezahite Nennkapital mindestens 5 Mio. DM betriigt (§ 2
Abs. 2 a KAGG). Eine Kapitalausstattung in dieser Hohe ist im Interesse eines
glaubwiirdigen Anlegerschutzes unbedingt einzuhalten.

4. Zu Artikel 1 Nr. 3 (Artike] 5 f Abs. 2 - Portfolioverwaliung fiir die
Verwahrstelle)

Der Kommissionsvorschlag sieht in Artikel 5f Abs. 2 vor, da die
Verwaltungsgesellschaft keine diskretionire Portfolioverwaltung fiir die
Depotbank erbringen darf. Nach Auffassung des Bundesrates sollte die
Bundesregierung auf eine Streichung dieser Beschrinkung hinwirken, da fiir
eine solche Beschrinkung kein Grund ersichtlich ist. Jedenfalls ist eine Kldrung
dahingehend herbeizufiihren, da dadurch nicht der Erwerb von Fonds der
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Verwaltungsgesellschaft durch die Verwahrstelle unzuldssig wird. Denn
zumindest in Deutschland hat der Erwerb von Fondsanteilen konzerneigener
Kapitalanlagegesellschaften durch die Depotbank erhebliche Bedeutung
(Eigenanlagen der Depotbank).

Zu Artikel 1 Nr. 3 (Artikel 5 g Abs. 1 i.V.m. Anhang 2 - Delegation_der
Titigkeiten der Verwaltungsgesellschaft)

Artikel 5 g Abs. 1 sieht fir die Delegation simtlicher in Anhang 2 aufgefiihrter
Tatigkeiten ein Genehmigungserfordernis vor.

Diese Regelung sollte zum einen dahingehend prézisiert werden, daf sich das
Genehmigungserfordernis nur auf die Kerntitigkeiten der
Verwaltungsgesellschaft beschrinkt. So wire es etwa nicht sachgerecht, wenn
die Delegation von Nebentitigkeiten einer Verwaltungsgesellschaft auf Dritte
vonr einem Genehmigungsverfahren abhiingig gemacht wiirde; insoweit geniigt
ein Anzeigeverfahren mit der Moglichkeit der Untersagung durch die
zustdndige Aufsichtsbehorde.

Zum anderen ist durch eine geeignete Formulierung sicherzustellen, daB nicht
alle Kerntdtigkeiten zur Erledigung auf Dritte iibertragen werden diirfen und
damit die Verwaltungsgesellschaft nicht lediglich zu einer "Hiille" wird.

Zu Artikel 1 Nr. 3 (Artikel 5 g Abs. 2 i.V.m. Anhang 2 - Verbot der Delegation
von Tétigkeiten der Verwaltungsgesellschaft an die Depotbank)

Der Kommissionsvorschlag sieht vor, da8§ keine der in Anhang 2 genannten
Titigkeiten an die Depotbank (Verwahrstelle) delegiert werden darf. Dies ist
dahingehend zu prizisieren, daB die Maglichkeit der Ubertragung  zur
Ausiibung bestimmter Titigkeiten der Verwaltungsgesellschaft an die
Verwahrstelle erhalten bleiben muB - insbesondere fiir die in Deutschland durch
das KAGG gesetzlich zugewiesene Titigkeit des Vertriebs von Anteilscheinen
an der Kapitalanlagegesellschaft (§ 12 Abs. 1 Satz 1). Gleiches gilt fiir das
ebenfalls dort vorgesehene Delegationsverbot an Unternehmen, die eine
qualifizierte Beteiligung an der Verwaltungsgesellschaft halten.

Nach Auffassung des Bundesrates sind derzeit keine Griinde ersichtlich, die
unter dem Gesichtspunkt des Anlegerschutzes eine grundsitzliche Anderung
der in Deutschiand bestehenden und bewihrten Funktionsaufteilung zwischen
der Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle als notwendig erscheinen
lassen. Hierbei ist auch zu beriicksichtigen, daB sich in Deutschland das
Fondsgeschift als Feil des Bankgeschiiftes entwickelt hat, was zugleich diesem
Geschift Stabilitit verleiht und eine anlegergerechte Beratung fordert.
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7. Zu_Artikel 1 Nr. 3 (Artikel 6 a Abs. 4 und Artikel 6 b Abs. 3 Satz 2
- einzuhaltende Wohlverhaltensregeln)

Der Kommissionsvorschlag sieht vor, daB die zustindigen Behorden des
Aufnahmemitgliedstaats die einzuhaltenden Wohlverhaltensregeln mitteilen,
denen die Verwaltungsgesellschaft aus Griinden des Allgemeininteresses im
Aufnahmemitgliedstaat nachzukommen hat. Dariiber hinaus ist aus Griinden
des Anlegerschutzes sicherzustellen, daB die "rules of conduct" des
Aufnahmemitgliedstaates auch auf die Anlageberatung wund das
Verwahrgeschift im Aufnahmemitgliedstaat ausgedehnt wird.

8. Zu Artikel 1 Nr. 6 (Artikel 28 Abs. 1 und Schema C - vereinfachter Prospekt)

Der Kommissionsvorschlag sieht obligatorisch neben der Publikation des
vollstindigen Prospekts einen '"vereinfachten Prospekt" wvor, dessen
Anforderungen in Schema C des Anhangs zum Richtlinienvorschlag enthalten
sind. Ein solcher Zwang zur Herausgabe des vereinfachten Prospekts erscheint
entbehrlich, weil er eine zusitzliche Anforderung darstellt.

Soweit sich eine Publikation des "vereinfachten Prospekts" nicht vermeiden
14Bt, hilt es der Bundesrat aus Griinden des Anlegerschutzes fiir unabdingbar,
Artikel 28 Abs. 3 - neu - dahingehend zu erginzen, daB der Anleger einen
vereinfachten Prospekt in seiner Muttersprache verlangen kann und dafl auch
der vereinfachte Prospekt zwingend iiber die Risiken und Chancen der
speziellen Fondsanlage informiert.



