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Bundesrepublik Deutschland .
Der Bundeskanzler Bonn, den 13. November 1968

111/3 — 55108 — 5805/68

An den Herrn
Prasidenten des Deutschen Bundestages

Hiermit iibersende ich den von der Bundesregierung beschlos-
senen

Entwurf eines Gesetzes iber den Vertrieb
auslandischer Investmentanteile, uber die
Besteuerung ihrer Ertrdge sowie zur An-
derung und Ergénzung des Gesetzes iber

Kapitalanlagegesellschaften

nebst Begriindung (Anlage 1) mit der Bitte, die Beschlubfassung
des Deutschen Bundestages herbeizufiihren.

Der Gesetzentwurf ist von den Bundesministern fiir Wirtschaft,
der Justiz und der Finanzen gemeinsam erstellt worden.

Der Bundesrat hat in seiner 328. Sitzung am 4. Oktober 1968
gemdB Artikel 76 Abs. 2 des Grundgesetzes beschlossen, zu
dem Gesetzentwurf wie aus der Anlage 2 ersichtlich Stellung
zu nehmen.

Die Auffassung der Bundesregierung zu dem Beschlufi des
Bundesrates ist in der Anlage 3 dargelegt.

Der Stellvertreter des Bundeskanzlers

Brandt

Druck: Bonner Universitdts-Buchdruckerei, 53 Bonn

Alleinvertrieb: Dr. Hans Heger, 532 Bad Godesberg,
Postfach 821, GoethestraBe 54, Tel. 63551
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Anlage 1

Entwurf eines Gesetzes iiber den Vertrieb ausldndischer In-

vestmentanteile, iiber die Besteuerung ihrer Ertrige sowie zur

Anderung und Ergdnzung des Gesetzes iiber Kapitalanlage-

gesellschaften

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundes-
rates das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Gesetz iiber den Vertrieb auslidndischer Investment-
anteile und iiber die Besteuerung der Eririge aus
ausldndischen Investmentanteilen
(AuslInvestmG)

ERSTER ABSCHNITT

Vorschriften iiber den Vertrieb

§ 1

(1) Fiir den Vertrieb von Anteilen an einem aus-
landischen Recht unterstehenden Vermégen aus
Wertpapieren oder Grundstiicken, das nach dem
Grundsatz der Risikomischung angelegt ist, (aus-
landische Investmentanteile) im Wege des offent-
lichen Anbietens, der o6ffentlichen Werbung oder
in dhnlicher Weise gelten die folgenden Vorschrif-
ten. Der Grundsatz der Risikomischung gilt auch
dann als gewahrt, wenn das Vermdgen in nicht
nur unerheblichem Umfang Anteile an einem oder
mehreren anderen Vermodgen enthdlt und diese
anderen Vermogen nach dem Grundsatz der Risiko-
mischung angelegt sind.

(2) Die Vorschriften des Ersten Abschnittes dieses
Gesetzes gelten nicht fiir ausldndische Investment-
anteile, die an einer deutschen Bérse zum amtlichen
Handel zugelassen sind, sofern, mit Ausnahme der
von der Borse vorgeschriebenen Bekanntmachungen,
kein Vertrieb im Sinne von Absatz 1 stattfindet.

§ 2

Der Vertrieb von ausldandischen Investmentan-
teilen ist nur zuldssig, wenn

1. das auslandische Unternehmen, das die Anteil-
scheine ausgibt, (auslandische Investmentge-
sellschaft) der zustdndigen Behorde (§ 14) ein
inldndisches Kreditinstitut oder eine zuverléds-
sige, fachlich geeignete Person mit Sitz oder
Wohnsitz im Geltungsbereich dieses Gesetzes
als Reprdasentanten benennt,

2. die Gegenstdnde des Vermdgens von einer De-
potbank verwahrt werden oder, soweit es sich
um Grundsticke handelt, deren Bestand von
einer Depotbank iiberwacht wird, welche die
Anteilinhaber in einer den Vorschriften des

§ 11 des Gesetzes itber Kapitalanlagegesell-
schaften vom 16. April 1957 (Bundesgesetzbl. I
S. 378) vergleichbaren Weise sichert; die Be-
horde kann zulassen, daB mehrere Depotban-
ken diese Aufgaben wahrnehmen, wenn das
im Rahmen des Geschéaftsbetriebes der aus-
landischen Investmentgesellschaft erforderlich
ist und wenn dadurch die Sicherheit nicht be-
eintrdachtigt wird,

ein oder mehrere inlindische Kreditinstitute
als Zahlstellen benannt werden, tiiber welche
von den Anteilinhabern geleistete oder fir sie
bestimmte Zahlungen geleitet werden konnen;
werden Zahlungen und Uberweisungen iber
eine Zahlstelle geleitet, so ist sicherzustellen,
daB die Betrdge unverziiglich an die Depotbank
oder an die Anteilinhaber weitergeleitet wer-
den,

die Vertragsbedingungen vorsehen, daf

a) dem Kdufer unverziiglich nach Zahlung des
Kaufpreises Anteile in entsprechender Héhe
ibertragen werden,

b) die Anteilinhaber die Auszahlung des auf
den Anteil entfallenden Vermdgensteils
verlangen konnen,

c) bei der fir einen mehrjdhrigen Zeitraum
vereinbarten Abnahme von Anteilen héch-
stens ein Drittel von jeder der im ersten
Jahr geleisteten Zahlungen fir die Deckung
von Kosten verwendet wird und die rest-
lichen Kosten auf alle spateren Zahlungen
gleichméaBig verteilt werden,

d) die in § 7 Abs. 6 des Gesetzes liber Kapital-
anlagegesellschaften bezeichneten Anteile
nicht erworben werden; dies gilt nicht,
wenn es sich um Anteile eines einzigen
Vermoégens handelt und dieses Vermégen
die Voraussetzungen des ersten Halbsatzes
sowie der Nummern 2, 4 Buchstaben b), e)
bis g) und Nummer 5 erfiillt,

e) die zum Vermédgen gehérenden Wertpapiere
und Forderungen nicht verpfdndet oder
sonst belastet, zur Sicherung ilbereignet
oder zur Sicherung abgetreten werden dir-
fen,

f) Kredite zu Lasten von Wertpapiervermégen
nicht oder nur in besonderen Fillen fur
kurze Zeit in Hohe von zehn vom Hundert
des Vermdégens, zu Lasten von Grundstiicks-
vermdgen nur im Rahmen einer ordnungs-



maBigen Wirtschaftsfithrung und mit Zu-
stimmung der Depotbank zu den Darlehens-
bedingungen aufgenommen werden diirfen,

keine Geschdfte zu Lasten des Vermogens
vorgenommen werden, die den Verkauf
nicht zum Vermdégen gehorender Wert-
papiere zum Gegenstand haben,

5. die in den §§ 3 bis 5 vorgesehenen Verpflich-
tungen zur Unterrichtung der Erwerber von
Anteilen ordnungsgemadafl erfillt werden.

§3

(1) Dem Erwerber eines auslandischen Investment-
anteils sind die Vertragsbedingungen, ein Verkaufs-
prospekt der auslédndischen Investmentgesellschaft
und eine Durchschrift des Antrags auf Vertrags-
abschluB auszuhdndigen.

(2) Der Verkaufsprospekt muB alle Angaben ent-
halten, die im Zeitpunkt der Antragstellung fur die
Beurteilung der auslédndischen Investmentanteile von
wesentlicher Bedeutung sind. Er muB insbesondere
Angaben enthalten

1. iliber Name oder Firma, Rechtsform, Sitz
und Eigenkapital (Grund- oder Stamm-
kapital abzlglich der ausstehenden Einlagen
zuziliglich der Riicklagen) der ausldandischen
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Investmentgesellschaft, des Unternehmens, |
das iber die Anlage des eingelegten Geldes |

bestimmt, (Verwaltungsgesellschaft)
Unternehmens, das den Vertrieb der Invest-
mentanteile ibernommen hat, (Vertriebs-
gesellschaft) und der Depotbank;

2. uber Name oder Firma, Sitz und Anschrift
des Reprasentanten und der Zahlstellen;

3. dariber, welche Gegenstdnde fiir das Ver-
mogen erworben werden diirfen, nach wel-
chen Grundsédtzen sie ausgewdhlt werden,
ob nur zum Boérsenhandel und gegebenen-
falls an welchen BoOrsen zugelassene Wert-
papiere erworben werden, wie die Ertrdge
des Vermogens verwendet werden und ob
und gegebenenfalls innerhalb welcher Gren-
zen ein Teil des Vermégens in Bankgut-
haben gehalten wird;

4. dariber, wie der Wert eines Investment-
anteils sowie der Ausgabe- und der Riick-
nahmepreis berechnet werden;

5. tuber Art, Hohe und Berechnung samtlicher
Kosten, die dem Anteilinhaber in Rechnung
gestellt werden, sowie sdmtlicher aus dem
Vermogen an Dritte zu zahlender Vergi-
tungen und zu ersetzender Aufwendungen;

6. Uber die Voraussetzungen und Bedingun-
gen, zu denen die Anteilinhaber die Aus-
zahlung des auf den Anteil entfallenden
Vermogensteils verlangen konnen.

AuBerdem ist in den Verkaufsprospekt ein Rechen-
schaftsbericht gemdal § 4 Abs. 1 Nr. 1, dessen Stich-
tag nicht langer als sechzehn Monate zuriickliegen

des |
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darf, und, wenn der Stichtag des Rechenschafts-
berichts langer als neun Monate zuriickliegt, auch
ein Halbjahresbericht gemdB § 4 Abs. 1 Nr. 2 auf-
zunehmen oder dem Verkaufsprospekt als Anlage
beizufugen. Der Verkaufsprospekt muB ferner einen
ausdrucklichen Hinweis darauf enthalten, daB die
auslandische Investmentgesellschaft einer staat-
lichen Aufsicht durch eine deutsche Behorde nicht
untersteht und eine Erlduterung des Widerrufsrechts
nach § 11. Die Behorde kann verlangen, dafl in den
Verkaufsprospekt weitere Angaben aufgenommen
werden, wenn sie Grund zu der Annahme hat, daB
die Angaben fiir die Erwerber erforderlich sind.

§ 4

(1) Die ausléndische Investmentgesellschaft ver-
offentlicht

1. fir den SchluB eines jeden Geschéftsjahres
im Bundesanzeiger einen Rechenschaftsbe-
richt, der eine nach der Art der Aufwen-
dungen und Ertrdge aufgegliederte Auf-
wands- und Ertragsrechnung, eine Aufstel-
lung der zu dem Vermogen gehorenden
Wertpapiere und Bezugsrechte unter An-
gabe von Art, Nennbetrag oder Zahl und
Kurswert, eine Aufstellung der zu dem Ver-
mogen gehdrenden Grundstiicke unter An-
gabe von GrundstiicksgroBe, Art und Lage,
Bau- und Erwerbsjahr, Gebdudenutzflache,
Verkehrswert und sonstiger wesentlicher
Merkmale, den Stand der zum Vermogen
gehorenden Konten sowie den Unterschied
zwischen der Anzahl der im Berichtszeit-
raum ausgegebenen und zuriickgenomme-
nen Anteile zu enthalten hat; bei der An-
gabe der zum Vermégen gehorenden
Grundstiicke, des Nennbetrages oder der
Zahl der zum Vermogen gehdrenden Wert-
papiere und des Standes der zum Ver-
mogen gehoérenden Konten sind auch je-
weils die Veranderungen gegeniiber dem
letzten Bericht anzugeben,

2. fir die Mitte eines jeden Geschéaftsjahres
im Bundesanzeiger, sofern sie nicht fiir
diesen Stichtag einen weiteren Rechen-
schaftsbericht gemdB Nummer 1 verdffent-
licht, eine Aufstellung der zum Vermdgen
gehodrenden Wertpapiere, Bezugsrechte und
Grundstiicke mit den fiir die Aufstellungen
nach Nummer 1 vorgeschriebenen Angaben,
den Stand der zum Vermdégen gehoérenden
Konten sowie den Unterschied zwischen der
Anzahl der im Berichtszeitraum ausgegebe-
nen und zuriickgenommenen Anteile; der
letzte Halbsatz von Nummer 1 findet An-
wendung,

3. laufend, mindestens einmal wochentlich die
Ausgabe- und Riicknahmepreise im Bundes-
anzeiger oder in einem im Verkaufspro-
spekt anzugebenden Blatt mit Erscheinungs-
ort im Geltungsbereich dieses Gesetzes;
dabei ist der fiir den niedrigsten Anlage-
betrag berechnete Ausgabepreis zu nennen.
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(2) Ausgabe- und Riicknahmepreise diirfen in Ver-
offentlichungen und Werbeschriften nur gemeinsam
genannt werden; der letzte Halbsatz von Absatz 1
Nr. 3 findet Anwendung.

§ 5

Die Veroffentlichungen, Werbeschriften und die
in § 3 Abs. 1 genannten Unterlagen sind in deut-
scher Sprache abzufassen oder mit einer deutschen
Ubersetzung zu versehen; der deutsche Wortlaut ist
maBgeblich.

§ 6

(1) Der Reprasentant vertritt die ausldndische
Investmentgesellschaft gerichtlich und auBlergericht-
lich. Die Vertretungsbefugnis kann nicht beschrankt
werden.

(2) T'tir Klagen gegen eine ausldndische Invest-
mentgesellschaft aus dem Vertrieb von Investment-
anieilen im Geltungshereich dieses Gesetzes ist das
Gericht zustdndig, in dessen Bezirk der Représen-
tant seinen Wohnsitz oder Sitz hat.

(3) Der Name des Reprédsentanten und die Been-
digung seiner Stellung sind von der Behérde im
Bundesanzeiger bekanntzumachen.

§ 7

(1) Die ausldndische Investmentgesellschaft hat
ihre Absicht, ausldndische Investmentanteile im
Geltungsbereich dieses Gesetzes zu vertreiben, der
Behorde anzuzeigen.

(2) Der Anzeige sind beizufiigen

1. alle wesentlichen Angaben lber die aus-
landische Investmentgesellschaft, ihre Or-
gane und ihren Reprdsentanten sowie
uber die Verwaltungsgesellschaft, die Ver-
triebsgeselischaften, die Depotbank und
die Zahlstellen,

2. die Vertragsbedingungen sowie der im
Zeitpunkt der Anzeige giiltige Verkaufs-
prospekt,

3. die zur Verwendung im Geltungsbereich
dieses Gesetzes vorgesehenen Werbe-
schriften,

4. Rechenschaftsberichte, die den Anforde-
rungen des § 4 Abs. 1 Nr. 1 entsprechen
missen, fir die letzten drei Geschéfts-
jahre, oder wenn die Investmentgesell-
schaft noch nicht so lange besteht, fiir ihre
bisherigen Geschaftsjahre, und eine Uber-
sicht der Gegenstdande des Vermogens, an
dem die Anteile bestehen, die nicht dlter
als zwei Monate sein darf und die in § 4
Abs. 1 Nr. 1 genannten Angaben enthalten
muB; diese Unterlagen miissen mit dem
Bestatigungsvermerk eines Wirtschafts-
prifers versehen sein,

5. die festgestellten Jahresbilanzen der letz-
ten drei Geschédftsjahre, oder wenn die
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Verwaltungsgesellschaft noch nicht so
lange besteht, der bisherigen Geschéfts-
jahre, nebst Gewinn- und Verlustrechnung
(JahresabschluB) der Verwaltungsgesell-
schaft, die mit dem Bestdtigungsvermerk
eines Wirtschaftspriifers versehen sind,

6. die Erklarung der ausldndischen Invest-
mentgesellschaft, daB sie sich verpflichtet

a) der Behorde den Jahresabschluf der
Verwaltungsgesellschaft und den nach
§ 4 Abs. 1 Nr. 1 zu veroffentlichenden
Rechenschaftsbericht spatestens vier
Monate nach Ende jeden Geschéaftsjah-
res sowie den nach § 4 Abs. 1 Nr. 2 zu
veroffentlichenden  Halbjahresbericht
spatestens zwei Monate nach Ende je-
den Geschéaftshalbjahres einzureichen;
diese Unterlagen miissen mit dem Be-
statigungsvermerk eines Wirtschafts-
prifers versehen sein,

b) die Behorde iiber alle wesentlichen
Anderungen von Umstdnden, die bei
der Anzeige der Absicht des Vertriebs
angegeben worden sind, iber wesent-
liche Anderungen der vorgelegten und
liber neue Werbeschriften zu unterrich-
ten,

c) der Behorde auf Verlangen zu einem
von dieser bestimmten Stichtag eine
Aufstellung mit Wertangaben (§ 4
Abs. 1 Nr. 1) des in Verwahrung der
Depotbank befindlichen Vermogens
einzureichen, die mit dem Bestatigungs-
vermerk eines Prifers versehen ist,
der auf Grund seiner beruflichen Erfah-
rung in der Lage ist, den Wert der
Gegenstande des Vermogens zu beur-
teilen, und der in den letzten drei Jah-
ren nicht die Rechenschafts- und Halb-
jahresberichte der auslandischen In-
vestmentgesellschaft und die Jahres-
abschliisse der Verwaltungsgesellschaft
geprift hat,

d) der Behorde und der Deutschen Bun-
desbank bis zum fiinfzehnten eines je-
den Monats fiir den vorausgegangenen
Monat in Deutscher Mark die Betrage
zu melden, die sie fiir an Erwerber mit
Sitz oder Wohnsitz im Geltungsbereich
dieses Gesctzes verkaufte Investment-
anteile erhalten und die sie an solche
Erwerber gegen Riickgabe der Invest-
mentanteile gezahlt hat,

7. der Nachweis ilber die Zahlung der Ge-
biihr nach § 9 Abs. 1 Nr. 1.

Mit den in Nr. 4, 5 und 6 Buchstabe a genannten
Unterlagen ist eine deutsche Ubersetzung vorzu-
legen.

(3) Die Behorde hat den Tag des Eingangs der
Anzeige innerhalb zwei Wochen zu bestétigen,
sofern die nach diesem Gesetz erforderlichen Unter-
lagen vorliegen. Fehlende Unterlagen fordert die
Behorde innerhalb der gleichen Frist an.
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§ 8

(1) Der Vertrieb von ausldndischen Investment-
anteilen darf erst aufgenommen werden, wenn seit
dem Eingang der vollstandigen Anzeige zwei Mo-
nate verstrichen sind, ohne daB die Behorde die
Aufnahme des Vertriebs untersagt hat.

(2) Die Behorde untersagt die Aufnahme des
Vertriebs, wenn die ausldndische Investmentgesell-
schaft die Voraussctzungen nach § 2 nicht erfillt
oder die Anzeige nach § 7 nicht ordnungsgemdf
erstattet.

(3) Die Behorde hat den wciteren Vertrieb aus-
landischer Investmentanteile zu untersagen, wenn

1. die Anzeige nach § 7 nicht erstattet wor-
den ist,

2. eine Voraussetzung nach § 2 Nr. 1 bis 4
weggcfallen ist,

3. die der Behorde gegeniiber nach § 7 Abs. 2
Nr. 6 iibernommenen Verpflichtungen
trotz Mahnung nicht eingehalten werden,

tk

bei dem Vertrieb der ausléandischen In-
vestmentanteile erheblich gegen gesetz-
liche Vorschriften verstoBen worden ist.

(4) Die Behorde kann den weiteren Vertrieb aus-
lindischer Investmentanteile untersagen, wenn

1. die in den §§ 3 bis 5 vorgesehenen Ver-
pflichtungen nicht ordnungsgemdl erfillt
werden,

2. eine nach § 9 Abs. 1 Nr. 2 zu entrichtende
Gebiihr trotz Mahnung nicht gezahlt wird,

3. ein durch rechtskraftiges Urteil festgestell-
ter Anspruch eines Anteilinhabers’ nicht
erfillt worden ist,

4. bei dem Vertrieb der auslandischen In-
vestmentanteile erheblich gegen die Ver-
tragsbedingungen verstoBen worden ist.

(5) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen
MabBnahmen der Behorde haben in den Fillen von
Absatz 2 und 3 keine aufschiebende Wirkung.

(6) Die Behorde macht die Untersagung im Bun-
desanzeiger bekannt, falls ein Vertrieb im Sinne
von § 1 Abs. 1 stattgefunden hat.

§ 9

(1) Die Behorde erhebt fiir die Tatigkeit nach die-
sem Gesetz folgende Gebiihren:

1. fiir die Bearbeitung der Anzeige nach § 7
Abs. 1 fiinftausend Deutsche Mark,

2. fur die Prifung der nach § 7 Abs. 2 Nr. 6
einzureichenden Unterlagen zu Beginn eines
jeden Kalenderjahres dreitausend Deutsche
Mark,

3. im Falle der Untersagung des weiteren
Vertriebs auslandischer Investmentanteile
nach § 8 Abs. 3, Abs. 4 oder § 10 Abs. 2
zehntausend Deutsche Mark.

(2) Die Gebiihren werden nach den Vorschriften
des Verwaltungs-Vollstredkungsgesetzes vom 27.
April 1953 (Bundesgesetzbl. I S. 157) beigetrieben.

§ 10

(1) Um Mifisténden bei der Werbung fiir auslén-
dische Investmentanteile zu begegnen, kann die Be-
horde bestimmte Arten der Werbung untersagen.
Dies gilt insbesondere fiir die Werbung mit An-
gaben, die geeignet sind, in irrefithrender Weise
den Anschein cines besonders glinstigen Angebots
hervorzurufen, sowie fiir die Werbung mit dem
Hinweis auf die Befugnisse der Behorde nach diesem
Gesetz,

(2) Verstofit die ausldndische Investmentgesell-
schaft, ihr Reprasentant oder eine mit dem Vertrieb
befalite Person erheblich gegen Anordnungen nach
Absatz ! und werden die VerstdBe trotz Verwarnung
durch die Behérde nicht eingestellt, so untersagt die
Behorde den weiteren Vertrieb von Investment-
anteilen; § 8 Abs. 6 findet Anwendung.

§ 11

(1) Ist der Kaufer von ausldndischen Investment-
anteilen durch muindliche Verhandlungen auflerhalb
der standigen Geschédftsraume desjenigen, der die
Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat,
dazu bestimmt worden, eine auf den Kauf gerichtete
Willenserklarung abzugeben, so ist er an diese Er-
klarung nur gebunden, wenn er sie nicht der aus-
landischen Investmentgesellschaft oder deren Re-
prasentanten gegeniiber binnen einer Frist von zwei
Wochen schriftlich widerruft; dies gilt auch dann,
wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den
Verkauf vermittelt, keine standigen Geschaftsraume
hat.

(2) Zur Wahrung der Frist geniigt die rechtzeitige
Absendung des Widerrufs. Der Lauf der Frist be-
ginnt erst, wenn der Verkaufsprospekt dem Kéaufer
ausgehandigt worden ist. Ist streitig, ob oder zu
welchem Zeitpunkt der Verkaufsprospekt dem
Kaufer ausgehdndigt wurde, so trifft die Beweislast
den Verkdufer.

(3) Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn
der Verkdufer nachweist, daB

1. der Kéaufer die ausléandischen Investment-
anteile im Rahmen seines Gewerbebetrie-
bes erworben hat oder

2. bei dem Verkauf der ausldndischen Invest-
mentanteile die Vorschriften des § 56
Abs. 1 Nr. 1 Buchstabe h der Gewerbeord-
nung beachtet worden sind.

(4) Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kéaufer
bereits Zahlungen geleistet, so ist die auslandische
Investmentgesellschaft verpflichtet, dem Kaufer,
gegebenenfalls Zug um Zug gegen Riickiibertragung
der bereits erworbenen Investmentanteile die be-
zahlten Kosten und einen Betrag auszuzahlen, der
dem Wert der bezahlten Investmentanteile (§ 18
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Abs. 2 Satz 2 und 3 des Gesetzes iiber Kapitalanlage-
gesellschaften) am Tage nach dem Eingang der
Widerrufserklarung entspricht.

(6) Auf das Recht zum Widerruf kann nicht ver-
zichtet werden.

§ 12

(1) Sind in einem Verkaufsprospekt (§ 3) Angaben,
die fiir die Beurteilung der auslandischen Invest-
mentanteile von wesentlicher Bedeutung sind, un-
richtig oder unvollstdndig, so kann derjenige, der
auf Grund des Verkaufsprospekts Investmentanteile
gekauft hat, von der ausldndischen Investment-
gesellschaft, von der Verwaltungsgesellschaft oder
von der Vertriebsgesellschaft Riicknahme der Invest-
mentanteile gegen Erstattung des von ihm gezahlten
Kaufpreises verlangen. Ist der Kaufer in dem Zeit-
punkt, in dem er von der Unrichtigkeit oder Unvoll-
stindigkeit des Verkaufsprospekts Kenntnis erlangt
hat, nicht mehr Inhaber des Anteils, so kann er Riick-
zahlung des von ihm gezahlten Kaufpreises verlan-
gen, wobei ein ihm zugeflossener Gegenwert anzu-
rechnen ist.

(2) Angaben von wesentlicher Bedeutung im Sinne
von Absatz 1 sind die in § 3 Abs. 2 Satz 2 und 3
vorgeschriebenen Prospektangaben.

(3) Der Anspruch nach Absatz 1 besteht nicht,
wenn die ausldndische Investmentgesellschaft, die
Verwaltungsgesellschaft oder die Vertriebsgesell-
schaft die Unrichtigkeit oder Unvollstdndigkeit des
Verkaufsprospekts nicht gekannt hat und die Un-
kenntnis nicht auf grober Fahrldssigkeit beruht
oder wenn der Kaufer der Investmentanteile die
Unrichtigkeit oder Unvollstdndigkeit des Verkaufs-
prospekts beim Kauf gekannt hat.

(4) Der Anspruch verjahrt in sechs Monaten seit
dem Zeitpunkt, in dem der Kaufer von der Unrich-
tigkeit oder Unvollstandigkeit des Verkaufspro-
spekts Kenntnis erlangt hat, spatestens jedoch in
drei Jahren seit dem AbschluBl des Kaufvertrages.

§ 13

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich oder
fahrlassig ausldndische Investmentanteile vertreibt,

1. ohne daB die Anzeige nach § 7 Abs. 1 er-
stattet worden ist,

2. bevor die Frist nach § 8 Abs. 1 abgelaufen
ist oder

3. obwohl die Aufnahme des Vertriebs nach
§ 8 Abs. 2 untersagt worden ist,

4, obwohl der weitere Vertrieb nach § 8
Abs. 3, Abs.4 oder § 10 Abs. 2 untersagt
worden ist.

(2) Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer Geld-
buBe bis zu finfzigtausend Deutsche Mark geahndet
werden.

(3) Verwaltungsbehorde im Sinne des § 36 Abs. 1
Nr. 1 des Gesetzes iiber Ordnungswidrigkeiten ist
das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen.

§ 14

Die Aufgaben der Behdrde nach den Vorschriften
dieses Gesetzes nimmt das Bundesaufsichtsamt fir
das Kreditwesen wahr.

§ 15

Vertreibt eine ausldndische Investmentgesell-
schaft bei Inkrafttreten dieses Gesetzes bereits aus-
landische Investmentanteile im Geltungsbereich die-
ses Gesetzes, so ist die Anzeige nach § 7 Abs. 1
innerhalb einer Frist von zwei Monaten nach In-
krafttreten dieses Geseizes nachzuholen. § 7 Abs. 2
und 3, § 8 Abs. 2 bis 6 und § 9 sind entsprechend
anzuwenden. Die Voraussetzungen nach § 2 Nr. 2
bis 5 und den §§ 3 bis 5 miissen spatestens sechs
Monate nach Inkrafttreten dieses Gesetzes erfiillt
sein; der Reprasentant (§ 2 Nr. 1) ist mit der Er-
stattung der Anzeige zu benennen.

ZWEITER ABSCHNITT

Steuerrechtliche Vorschriften

§ 16

Der Reprasentant (§ 2 Nr. 1) oder der Vertreter
(§ 17 Abs. 3 Nr. 1 Buchstabe b, § 18 Abs. 2 Nr. 1)
einer ausldndischen Investmentgesellschaft gilt nicht
als standiger Vertreter im Sinne des § 49 Abs. 1
Ziff. 2 des Einkommensteuergesetzes, des § 16 Abs. 2
Ziff. 2 des Steueranpassungsgesetzes und des § 121
Abs. 2 Nr. 3 des Bewertungsgesetzes, soweit er die
auslandische Investmentgesellschaft gerichtlich oder
auBergerichtlich vertritt und er hierbei weder iiber
die Anlage des eingelegten Geldes bestimmt noch
bei dem Vertrieb der ausldndischen Investment-
anteile tatig wird.

§ 17

(1) Die Ausschiittungen auf ausléndische Invest-
mentanteile sowie die von einem Vermdgen im
Sinne des § 1 Abs. 1 (ausldndisches Investmentver-
mogen) vereinnahmten nicht zur Kostendeckung
oder Ausschiittung verwendeten Zinsen, Dividenden,
Ertrage aus der Vermietung und Verpachtung von
Grundstiicken und grundstiicksgleichen Rechten so-
wie sonstigen Ertrdage (ausschiittungsgleiche Er-
trdge) gehoren zu den Einkiinften aus Kapitalver-
mogen im Sinne des § 20 Abs. 1 Ziff. 1 des Ein-
kommensteuergesetzes, wenn sie nicht Betriebsein-
nahmen des Steuerpflichtigen sind. Zu den Kosten
gehdren auch Absetzungen fiir Abnutzung oder
Substanzverringerung, soweit diese die nach § 7 des
Einkommensteuergesetzes zuldssigen Betrdge nicht
ibersteigen. Die ausschiittungsgleichen Ertrage gel-
ten mit dem Ablauf des Geschiftsjahres, in dem sie
vereinnahmt worden sind, als zugeflossen.

(2) Die Ausschiittungen auf ausldndische Invest-
mentanteile sind insoweit steuerfrei,
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als sie Gewinne aus der VerduBerung von
Wertpapieren und Bezugsrechten auf An-
teile an Kapitalgesellschaften enthalten, es
sei denn, daB die Ausschiittungen Betriebs-
einnahmen des Steuerpflichtigen sind. Ent-
halten die Ausschiittungen Ertrage aus der
VerduBerung von Bezugsrechten auf Frei-
anteile an Kapitalgesellschaften, so kommt
die Steuerfreiheit insoweit nicht in Betracht,
als die Ertrage Kapitalertrdge im Sinne des
§ 20 des Einkommensteuergesetzes sind,

als sie Gewinne aus der Verdauflerung von
Grundstiicken und  grundstiicksgleichen
Rechten enthalten, es sei denn, daBl es sich
um VerduBerungsgeschdfte handelt, bei
denen der Zeitraum zwischen Anschaffung
und VeraduBerung nicht mehr als zwei Jahre
betragen hat (§ 23 des Einkommensteuer-

gesetzes) oder daB die Ausschiittungen
Betriebseinnahmen des Steuerpflichtigen
sind.

(3) Die Absatze 1 und 2 sind nur anzuwenden,

1.

a) wenn die ausldndische Investmentgesell-
schaft ihre Absicht, auslandische In-
vestmentanteile im Geltungsbereich die-
ses Gesetzes im Wege des offentlichen
Anbietens, der offentlichen Werbung
oder in &dhnlicher Weise zu vertreiben,
der Behorde angezeigt hat (§ 7)., seit
dem Eingang der vollstindigen Anzeige
zwei Monate verstrichen sind und die
Behorde den Vertrieb im Zeitpunkt der
Ausschiittung, bei ausschiittungsgleichen
Ertrdgen im Zeitpunkt des Ablaufs des
Geschédftsjahres, in dem sie als zuge-
flossen gelten, nicht untersagt hat (§§ 8,
10 Abs. 2), oder

b) wenn ausldandische Investmentanteile,
die an einer deutschen Bdrse zum amt-
lichen Handel zugelassen sind, mit Aus-
nahme der von der Borse vorgeschrie-
benen Bekanntmachungen, nicht im
Wege des offentlichen Anbietens, der
offentlichen Werbung oder in &hnlicher
Weise vertrieben werden (§ 1 Abs. 2),
und wenn die ausldndische Investment-
gesellschaft einen Vertreter mit Sitz oder
Wohnsitz im Geltungsbereich dieses
Gesetzes bestellt hat, der sie gegeniiber
den Finanzbehérden und vor den Ge-
richten der Finanzgerichtsbarkeit ver-
treten kann, und

wenn die auslandische Investmentgesell-
schaft den Inhabern der auslandischen In-
vestmentanteile bei jeder Ausschiittung, bei
ausschiittungsgleichen Ertrigen spdtestens
drei Monate nach Ablauf des Geschafts-
jahres, in dem sie als zugeflossen gelten,
bezogen auf einen ausldandischen Invest-
mentanteil in deutscher Sprache bekannt-
macht

a) den Betrag der Ausschiittung und der
ausschiittungsgleichen Ertréage,

b) die in der Ausschiittung enthaltenen Be-
trédge an

aa) VerduBerungsgewinnen im Sinne
des Absatzes 2 Nr. 1 Satz 1,

Ertrdgen im Sinne des Absatzes 2
Nr. 1 Satz 2, soweit die Ertrige
nicht Kapitalertrdge im Sinne des
§ 20 des Einkommensteuergesetzes
sind,

bb)

cc) VerduBerungsgewinnen im Sinne
des Absatzes 2 Nr. 2, es sei denn,
daBl es sich um VerduBerungsge-
schédfte handelt, bei denen der Zeit-
raum zwischen Anschaffung und
VerduBerung nicht mehr als zwei
Jahre betragen hat,

und die Richtigkeit dieser Angaben auf Anforderung
nachweist.

§ 18

(1) Sind die Voraussetzungen des § 17 nicht er-
fiillt und schiittet das ausldndische Investmentver-
mogen laufend fiir jedes Geschéftsjahr mindestens
90 vom Hundert der Summe der vereinnahmten
nicht zur Kostendeckung verwendeten Zinsen, Divi-
denden, Erirdge aus der Vermietung und Verpach-
tung von Grundstiicken und grundstiicksgleichen
Rechten, sonstigen Ertrdge sowie der VerdauBerungs-
gewinne an die Inhaber der ausldndischen Invest-
mentanteile aus, so gehoren die Ausschiittungen in
vollem Umfang zu den Einkiinften aus Kapitalver-
mogen im Sinne des § 20 Abs. 1 Ziff. 1 des Ein-
kommensteuergesetzes, wenn sie nicht Betriebsein-
nahmen des Steuerpflichtigen sind.

(2) Absatz 1 ist nur anzuwenden, wenn die aus-
lindische Investmentgesellschaft

1. einen Vertreter mit Sitz oder Wohnsitz im
Geltungsbereich dieses Gesetzes bestellt
hat, der sie gegeniiber den Finanzbehor-
den und vor den Gerichten der Finanz-
gerichtsbarkeit vertreten kann, und

2. den Inhabern der ausldndischen Invest-
mentanteile bei jeder Ausschiittung in
deutscher Sprache bekanntmacht

a) die Betrdge im Sinne des Absatzes 1,

b) die auf einen ausldndischen Invest-
mentanteil entfallende Ausschiittung

und die Richtigkeit dieser Angaben auf
Anforderung nachweist.

(3) Liegen die Voraussetzungen der Absédtze |
und 2 sowie des § 17 nicht vor, so gehoéren beim
Empfénger Ausschiittungen auf auslandische Invest-
mentanteile sowie 90 vom Hundert des Mehrbetrags,
der sich zwischen dem ersten im Kalenderjahr fest-
gesetzten Riicknahmepreis und dem letzten im
Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis eines
ausldandischen Investmentanteils ergibt, mindestens
aber 10 vom Hundert des letzten im Kalenderjahr
festgesetzten Riicknahmepreises (als ausgeschiittet
zu behandelnde Ertrége), zu den Einkiinften aus Ka-
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pitalvermoégen im Sinne des § 20 Abs. 1 Ziff. 1 des
Einkommensteuergesetzes, wenn sie nicht Betriebs-
einnahmen des Steuerpflichtigen sind. Wird ein
Riicknahmepreis nicht festgesetzt, so tritt an seine
Stelle der Borsen- oder Marktpreis. Die als ausge-
schiittet zu behandelnden Ertrage gelten mit Ablauf
des jeweiligen Kalenderjahres als ausgeschiittet
und zugeflossen.

§ 19

(1) Wird auf Ausschiittungen auf ausldndische
Investmentanteile im Sinne der §§ 17 und 18 in dem
Staat, in dem das ausschiittende ausldndische In-
vestmentvermogen ansdassig ist, eine Abzugsteuer
erhoben, die nach § 34c Abs. 1 des Einkommen-
steuergesetzes oder § 19a Abs. 1 des Korperschaft-
steuergesetzes oder nach einem Abkommen zur
Vermeidung der Doppelbesteuerung auf die Ein-
kommensteuer oder Korperschaftsteuer anrechenbar
ist, so ist bei unbeschrdnkt steuerpflichtigen Inha-
bern der auslindischen Investmentanteile die ein-
behaltene und keinem Erméassigungsanspruch unter-
liegende ausldndische Steuer auf den Teil der Ein-
kommensteuer oder Korperschaftsteuer anzurech-
nen, der auf die Einkiinfte aus diesen auslandischen
Investmentanteilen einschlieBlich der Abzugsteuer
entfallt. Dieser Teil ist in der Weise zu ermitteln,
daB die sich bei der Veranlagung des Einkommens
einschlieBlich der ausldndischen Einkiinfte ergebende
Einkommensteuer oder Korperschaftsteuer im Ver-
haltnis dieser auslandischen Einkilnfte zum Gesamt-
betrag der Einkiinfte aufgeteilt wird.

(2) Soweit die Ausschiittungen auf auslandische
Investmentanteile nach § 17 Abs. 2 und 3 steuerfrei
sind, wird die auf diesen Teil der Ausschiittungen
entfallende auslédndische Abzugsteuer fir die An-
rechnung nach Absatz 1 nicht beriicksichtigt.

(3) Ist die auslandische Abzugsteuer, die von
Ausschiittungen auf ausldndische Investmentanteile
erhoben wurde, um Steuern ermdfiigt worden, die in
dem Staat, in dem das ausschiittende ausldndische
Investmentvermdgen ansassig ist, beim Zuflufi der
von dem ausldndischen Investmentvermdgen verein-
nahmten Ertrage angefallen sind, so ist bei der An-
rechnung nach Absatz 1 in den Fidllen des § 17
Abs. 1 und 3 die ausldndische Abzugsteuer zugrunde
zu legen, die sich vor Abzug der beim Zufluf er-
hobenen Steuern ergibt.

(4) Der Inhaber der ausldndischen Investment-
anteile hat den Nachweis iiber die Hoéhe der aus-
landischen Einkinfte und iiber die ausldndischen
Abzugsteuern im Sinne des Absatzes 1 und Zu-
fluBsteuern im Sinne des Absatzes 3 durch Vorlage
entsprechender Unterlagen zu fithren. Sind diese
Unterlagen in einer fremden Sprache abgefalit, so
kann eine beglaubigte Ubersetzung in die deutsche
Sprache verlangt werden.

(5) Der dem Inhaber der ausldndischen Invest-
mentanteile fir einen Veranlagungszeitraum erteilte
Steuerbescheid ist zu dndern (Berichtigungsveranla-
gung), wenn eine auslandische Abzugsteuer im Sinne
des Absatzes 1 nach Erteilung dieses Steuerbeschei-
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des, aber vor Ablauf der Verjdhrungsfrist erstmalig
festgesetzt, nachtrdglich erhoht oder erméBigt wird
und sich dadurch eine hohere oder niedrigere Ver-
anlagung rechtfertigt. Der Inhaber der auslédndischen
Investmentanteile hat eine nach Satz 1 zu beriick-
sichtigende ErmaBigung der auslédndischen Abzug-
steuer dem zustdindigen Finanzamt unverziiglich
mitzuteilen. Rechtsbehelfe gegen Steuerbescheide,
die nach Satz 1 gedndert worden sind, kénnen nur
darauf gestiitzt werden, daB die auslandische Ab-
zugsteuer nicht oder nicht zutreffend angerechnet
worden sei.

§ 20

(1) Die Vorschrift des § 16 ist vom Tage nach
der Verkindung dieses Gesetzes an anzuwenden.

(2) Die Vorschriften der §§ 17 bis 19 sind erstmals
fiir Ausschiittungen auf auslédndische Investment-
anteile anzuwenden, die nach dem ...*) zuflieBen.

(3) Die Vorschrift des § 17 ist fiir ausschiittungs-
gleiche Ertrdge erstmals fiir das Geschéaftsjahr anzu-
wenden, das nach dem . .. ") endet.

(4) Die Vorschrift des § 18 ist flir als ausgeschiit-
tet zu behandelnde Ertrdge erstmals fiir das Kalen-
derjahr 1969 anzuwenden.

DRITTER ABSCHNITT

SchluB3vorschriften

§ 21

Dieses Gesetz gilt nach MaBgabe des § 12 Abs. 1
und des § 13 Abs. 1 des Dritten Uberleitungsgesetzes
vom 4. Januar 1952 (Bundesgesetzbl. I S. 1) auch im
Land Berlin.

§ 22

(1) Dieses Gesetz tritt am Tage des auf seine

| Verkiindung folgenden vierten Monats in Kraft, so-

weit Absatz 2 nichts anderes bestimmt.

(2) Die Vorschrift des § 16 tritt am Tage nach der
Verkiindung dieses Gesetzes in Kraft.

Artikel 2

Gesetz zur Anderung und Ergdnzung des Gesetzes
iiber Kapitalanlagegesellschaften und der Gewerbe-
ordnung

§ 1

Das Gesetz {iber Kapitalanlagegesellschaften vom
16. April 1957 (Bundesgesetzbl. I S. 378), zuletzt ge-
dndert durch das Einfihrungsgesetz zum Aktien-

*) Tag vor dem Inkrafttreten des Gesetzes liber den Ver-
trieb auslandischer Investmentanteile und iber die
Besteuerung der Ertrdge aus ausldndischen Invest-
mentanteilen.
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gesetz vom 6. September 1965 (Bundesgesetzbl. I
S. 1185), wird wie folgt geandert:

1.

§ 7 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 erhéalt Satz 2 folgende Fassung:
.Nicht voll eingezahlte Aktien diirfen nur
insoweit erworben werden, als der Gesamt-
betrag der ausstehenden Einlagen den zwan-
zigsten Teil des Sondervermdgens nicht
ubersteigt.”

b) In Absatz 3 erhdlt Satz 2 folgende Fassung:
,Dariiber hinaus dirfen weitere Wertpapiere
desselben Ausstellers bis zur Grenze von 10
vom Hundert des Wertes des Sondervermo-
gens erworben werden, wenn dies in den
Vertragsbedingungen vorgesehen ist, die
Bankaufsichtsbehorde den Erwerb von Wert-
papieren dieses Ausstellers liber die Grenze
von 5 vom Hundert hinaus genehmigt hat
und der Gesamtwert der Wertpapiere dieser

Aussteller 40 vom Hundert des Wertes des

Sondervermogens nicht iibersteigt.”
c) Absatz 6 erhdlt folgende Fassung:

.(6) Fur ein Sondervermogen kénnen An-
teilscheine eines anderen Sondervermogens
und ausléandische Investmentanteile (§ 1
Abs. 1 des Gesetzes iiber den Vertrieb aus-
landischer Investmentanteile und tiber die
Besteuerung der Ertrage aus ausldndischen
Investmentanteilen vom ...) nicht erworben
werden.”

2. § 11 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

aa) Satze 2 und 3 werden Sidtze 3 und 4;
als Satz 2 wird eingefiigt:

,Geschiftsleiter (§ 1 Abs. 2 des Kredit-
wesengesetzes), Prokuristen und die zum
gesamten Geschdftsbetrieb ermachtig-
ten Handlungsbevollmidchtigten der De-
potbank diirfen nicht gleichzeitig An-
gestellte der Kapitalanlagegesellschaft
sein.”

bb) Als Satz 5 wird angefligt:

,Die Depotbank muB ein haftendes
Eigenkapital von mindestens zehn Mil-
lionen Deutsche Mark haben; dies gilt
nicht, wenn die Depotbank eine Wert-
papiersammelbank im Sinne von § 1
Abs. 3 des Gesetzes iiber die Verwah-
rung und Anschaffung von Wertpapieren
(Depotgesetz) vom 4. Februar 1937
(Reichsgesetzbl. I S. 171) isl.”

b) In Absatz 2 wird als Satz 2 angefiigt:

.Dies gilt insbesondere dann, wenn das
haftende Eigenkapital der Depotbank unter
zehn Millionen Deutsche Mark zurlickgeht
oder wenn der Teil des Sondervermogens,
der nach den Vertragsbedingungen hoch-
stens in Bankguthaben gehalten werden darf,
die Halfte der uibrigen Verbindlichkeiten der
Depotbank tibersteigt.”
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3. § 14 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 wird Satz 2 gestrichen.
b) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:
aa) Buchstabe e erhélt folgende Fassung:

.e) welche Vergiitungen aus dem Son-
dervermogen an die Kapitalanlage-
gesellschaft und an die Depotbank
zu zahlen sind, wie sie berechnet
werden und welche Aufwendungen
aus dem Sondervermégen zu er-
setzen sind;".

bb) Buchstabe f erhdlt folgende Fassung:

»f) wie hoch der Aufschlag bei der Aus-
gabe der Anteilscheine ist (§ 18
Abs. 2), welche weiteren Betrdge
von den Zahlungen des Anteil-
inhabers zur Deckung von Kosten
verwendet und wie diese Kosten
berechnet werden;".

4. § 15 Abs. 2 wird gestrichen.

5. Hinter § 17 werden die folgenden §§ 17 a und

17 b eingefiigt:

.8 17 a

Dem Erwerber eines Anteilscheines ist ein
Verkaufsprospekt der Kapitalanlagegesellschaft
auszuhandigen, der alle Angaben enthéalt, die
im Zeitpunkt des Erwerbs fiir die Beurteilung
der Anteilscheine von Wwesentlicher Bedeutung
sind. Er muB insbesondere Angaben iiber Firma,
Rechtsform, Sitz und Eigenkapital der Kapital-
anlagegesellschaft und der Depotbank sowie
die in § 14 Abs. 3 genannten Angaben enthalten.
AuBerdem ist in den Verkaufsprospekt ein
Rechenschaftsbericht nach § 20 Abs. 1 Satz 1
und 2, dessen Stichtag nicht ldnger als flinfzehn
Monate zuriickliegen darf, und, wenn der Stich-
tag des Rechenschaftsberichts langer als neun
Monate zuriickliegt, auch ein Halbjahresbericht
nach § 20 Abs. 1 Satz 3 aufzunehmen oder dem
Verkaufsprospekt als Anlage beizufiigen. Der
Verkaufsprospekt muB ferner einen ausdriick-
lichen Hinweis auf das Widerrufsrecht nach
§ 18 b enthalten. Die Bankaufsichtsbehérde kann
verlangen, daB in den Verkaufsprospekt weitere
Angaben aufgenommen werden, wenn sie
Grund zu der Annahme hat, daB die Angaben
fiir die Erwerber erforderlich sind.

§ 17b

(1) Sind in einem Verkaufsprospekt (§ 17 a)
Angaben, die fiir die Beurteilung der Anteil-
scheine von wesentlicher Bedeutung sind, un-
richtig oder unvollstandig, so kann derjenige,
der auf Grund des Verkaufsprospekts Anteil-
scheine gekauft hat, von der Kapitalanlage-
gesellschaft und von demjenigen, der diese
Anteilscheine gewerbsmaBig verkauft oder den
Verkauf vermittelt hat, Riicknahme der Anteil-
scheine gegen Erstattung des von ihm ge-

9
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10

zahlten Kaufpreises verlangen. Ist der K&ufer
in dem Zeitpunkt, in dem er von der Unrichtig-
keit oder Unvollstindigkeit des Verkaufs-
prospekts Kenntnis erlangt hat, nicht mehr
Inhaber des Anteilscheins, so kann er Riickzah-
lung des von ihm gezahlten Kaufpreises ver-
langen, wobei ein ihm zugeflossener Gegenwert
anzurechnen ist.

(2) Angaben von wesentlicher Bedeutung im
Sinne von Absatz 1 sind die in § 17a Satz 2
und 3 vorgeschriebenen Prospektangaben.

(3) Der Anspruch nach Absatz 1 besteht nicht,
wenn die Kapitalanlagegesellschaft oder der-
jenige, der die Anteilscheine gewerbsméaBig
verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, die
Unrichtigkeit oder Unvollstdndigkeit des Ver-
kaufsprospekts nicht gekannt hat und die Un-
kenntnis nicht auf grober Fahrldssigkeit beruht
oder wenn der Kdufer der Anteilscheine die
Unrichtigkeit oder Unvollstandigkeit des Ver-
kaufsprospekts beim Kauf gekannt hat.

(4) Der Anspruch verjdhrt in sechs Monaten
seit dem Zeitpunkt, in dem der K&dufer von der
Unrichtigkeit oder Unvollstdndigkeit des Ver-
kaufsprospekts Kenntnis erlangt hat, spatestens
jedoch in drei Jahren seit dem AbschluB des
Kaufvertrages.”

§ 18 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 3 wird gestrichen.

b) Absatz 4 wird Absatz 3 und erhdlt folgende
Fassung:

«(3) Gibt die Kapitalanlagegesellschaft
oder die Depotbank den Ausgabepreis be-
kannt, so ist sie verpflichtet, dabei auch den
Preis bekanntzugeben, der bei der Riick-
nahme von jeweils hochstens hundert An-
teilen berechnet worden ist; wird der Riick-
nahmepreis bekanntgegeben, so ist auch der
Ausgabepreis bekanntzumachen."

c) Absatz 5 wird Absatz 4.

Hinter § 18 werden die folgenden §§ 18 a und
18 b eingefiigt:

«§ 18a

Wurde die Abnahme von Anteilen fiir einen
mehrjdhrigen Zeitraum vereinbart, so darf von
jeder der im ersten Jahr geleisteten Zahlungen
héchstens ein Drittel fiir die Deckung von
Kosten verwendet werden, die restlichen Kosten
miissen auf alle spdteren Zahlungen gleichmiBig
verteilt werden.

§ 18b

(1) Ist der Kdufer von Anteilscheinen durch
miindliche Verhandlungen aufBlerhalb der standi-
gen Geschdftsraume desjenigen, der die Anteil-
scheine verkauft oder den Verkauf vermittelt
hat, dazu bestimmt worden, eine auf den Kauf
gerichtete Willenserkldrung abzugeben, so ist er
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an diese Erklarung nur gebunden, wenn er sie
nicht der Kapitalanlagegesellschaft gegeniiber
binnen einer Frist von zwei Wochen schriftlich
widerruft; dies gilt auch dann, wenn derjenige,
der die Anteilscheine verkauft oder den Verkauf
vermittelt, keine standigen Geschaftsraume hat.

(2) Zur Wahrung der Frist geniigt die recht-
zeitige Absendung des Widerrufs. Der Lauf der
Frist beginnt erst, wenn der Verkaufsprospekt
dem Kdaufer ausgehédndigt worden ist. Ist strei-
tig, ob oder zu welchem Zeitpunkt der Ver-
kaufsprospekt dem Kéaufer ausgehandigt wurde,
so trifft die Beweislast den Verkaufer.

(3) Das Recht zum Widerruf besteht nicht,
wenn der Verkdufer nachweist, daB

1. der Kdufer die Anteilscheine im Rah-
men seines Gewerbebetriebes erwor-
ben hat oder

2. bei dem Verkauf der Anteilscheine die
Vorschriften des § 56 Abs. 1 Nr. 1
Buchstabe h der Gewerbeordnung be-
achtet worden sind.

(4) Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kau-
fer bereits Zahlungen geleistet, so ist die Kapi-
talanlagegesellschaft verpflichtet, dem Kaufer,
gegebenenfalls Zug um Zug gegen Rickiiber-
tragung der erworbenen Anteilscheine, die be-
zahlten Kosten und einen Betrag auszuzahlen,
der dem Wert der bezahlten Anteile (§ 18 Abs. 2
Satz 2 und 3) am Tage nach dem Eingang der
Widerrufserkldarung entspricht.

(5) Auf das Recht zum Widerruf kann nicht
verzichtet werden.”

In § 20 Abs. 1 erhalten die Sadtze 2 und 3 fol-
gende Fassung:

«Der Rechenschaftsbericht hat eine nach der
Art der Aufwendungen und Ertrdage aufgeglie-
derte Aufwands- und Ertragsrechnung und eine
Aufstellung der zu dem Sondervermégen ge-
hoérenden Wertpapiere und Bezugsrechte unter
Angabe von Art, Nennbetrag oder Zahl, Kurs-
wert, den Stand der zum Sondervermdgen ge-
hérenden Konten sowie den Unterschied zwi-
schen der Anzahl der im Berichtszeitraum aus-
gegebenen und zuriickgenommenen Anteile zu
enthalten; bei der Angabe des Nennbetrages
oder der Zahl der zum Sondervermdgen gehd-
renden Wertpapiere und des Standes der zum
Sondervermégen gehorenden Konten sind auch
jeweils die Verdnderungen gegeniiber dem letz-
ten Bericht anzugeben. Die Kapitalanlagegesell-
schaft hat fiir die Mitte eines Geschdftsjahres,
sofern sie nicht fiir diesen Stichtag einen weite-
ren Rechenschaftsbericht erstattet, eine Aufstel-
lung der zu dem Sondervermdgen gehorenden
Wertpapiere und Bezugsrechte unter Angabe
von Art, Nennbetrag oder Zahl und Kurswert,
den Stand der zum Sondervermégen gehoren-
den Konten sowie den Unterschied zwischen der
Anzahl der im Berichtszeitraum ausgegebenen
und zuriickgenommenen Anteile im Bundesan-
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10.

11.

zeiger bekanntzumachen; Satz 2 zweiter Halb-
satz findet Anwendung.”

§§ 21, 22 werden gestrichen .

§ 23 erhailt folgende Fassung:

§ 23

(1) Die Bezeichnung ,Kapitalanlagegesell-
schaft" oder ,Investmentgesellschaft” oder eine
Bezeichnung, in der das Wort ,Kapitalanlage®”
oder ,Investment” oder ,Investor’ oder ,In-
vest” allein oder in Zusammensetzungen mit an-
deren Worten vorkommt, diirfen in der Firma,
als Zusatz zur Firma, zur Bezeichnung des Ge-
schéaftszweckes oder zu Werbezwecken nur von
Kapitalanlagegesellschaften und von auslandi-
schen Investmentgesellschaften (§ 2 Nr. 1 in
Verbindung mit § 1 Abs. 1 des Gesetzes iiber
den Vertrieb auslandischer Investmentanteile
und iiber die Besteuerung der Ertrdge aus aus-
landischen Investmentanteilen vom . . ... .. )
gefithrt werden. ’

(2) Die Ausgabe von Anteilscheinen mit Be-
zeichnungen, die das Wort ,Investment” allein
oder in Zusammensetzung mit anderen Worten
enthalten, ist nur Kapitalanlagegesellschaften
und auslandischen Investmentgesellschaften ge-
stattet.

(3) Absatz 1 gilt nicht fiir Unternehmen, die
die Worte ,Kapitalanlage”, ,Investment”, ,In-
vestor” oder ,Invest” in einem Zusammenhang
fithren, der den Anschein ausschlieBt, daB der
Inhalt des Geschéftsbetriebes auf die Anlage
von Geldvermdgen gerichtet ist.’

Hinter § 23 werden die folgenden §§ 23 a bis
23 f eingefiigt:

«8 23a

Das Sondervermdégen gilt als Zweckvermégen
im Sinne des § 1 Abs. 1 Ziff. 5 des Kérperschaft-
steuergesetzes und des § 1 Abs. 1 Ziff. 2 Buch-
stabe e des Vermdgensteuergesetzes. Das Son-
dervermdégen ist von der Kérperschaftsteuer, der
Gewerbesteuer und der Vermoégensteuer befreit.
Die von steuerabzugspflichtigen Kapitalertrdgen
des Sondervermdogens (§ 43 Abs. 1 Ziff. 1, 3 bis 5
und Ziff. 6 Satz 1 Buchstabe b des Einkommen-
steuergesefzes) erhobene Kapitalertragsteuer
und Ergdnzungsabgabe sind an die Depotbank
von dem Finanzamt zu erstatten, an das sie ab-
gefiihrt worden sind; § 45 Abs. 6 Satz 2 des Ein-
kommensteuergesetzes ist anzuwenden.

§ 23b

(1) Die Ausschiittungen auf Anteilscheine so-
wie die von dem Sondervermégen vereinnahm-
ten nicht zur Kostendedkung oder Ausschiittung
verwendeten Zinsen und Dividenden gehoren zu
den Einkiinften aus Kapitalvermdgen im Sinne
des § 20 Abs. 1 Ziff. 1 des Einkommensteuer-
gesetzes, wenn sie nicht Betriebseinnahmen des

Steuerpflichtigen sind. Die vereinnahmten nicht
zur Kostendeckung oder Ausschiittung verwen-
deten Zinsen und Dividenden gelten mit dem
Ablauf des Geschiftsjahres, in dem sie verein-
nahmt worden sind, als zugeflossen.

(2) Von den Ausschiittungen an natiirliche
Personen, Korperschaften, Personenvereinigun-
gen oder Vermogensmassen, die weder einen
Wohnsitz noch ihren gewohnlichen Aufenthalt
oder weder ihre Gesdchiftsleitung noch ihren
Sitz im Geltungsbereich dieses Gesetzes haben,
wird nach MaBgabe einer Rechtsverordnung ein
Steuerabzug vom Kapitalertrag in Hohe von
25 vom Hundert des ausgeschiitteten Betrags er-
hoben, soweit die Ausschiittungen nicht nach
§ 23 c Abs. 1 steuerfrei sind. Die Bundesregie-
rung wird erméchtigt, mit Zustimmung des Bun-
desrates die in Satz 1 vorgesehene Rechisver-
ordnung zu erlassen und darin die Durchfiih-
rung des Steuerabzugs vom Kapitalertrag zu
regeln.

§ 23¢

(1) Die Ausschiittungen auf Anteilscheine
sind insoweit steuerfrei,

1. als sie Gewinne aus der Verduflerung
von Wertpapieren und Bezugsrechten
auf Anteile an Kapitalgesellschaften
enthalten, es sei denn, dafl die Aus-
schiittungen Betriebseinnahmen des
Steuerpflichtigen sind. Enthalten die
Ausschiittungen Ertrdge aus der Ver-
auferung von Bezugsrechten auf Frei-
anteile an Kapitalgesellschaften, so
kommt die Steuerfreiheit insoweit
nicht in Betracht, als die Ertrage Ka-
pitalertrdge im Sinne des § 20 des Ein-
kommensteuergesetzes sind,

2. als sie steuerfreie Zinsen im Sinne
des § 3 a des Einkommensteuergeset-
zes enthalten.

(2) Die Ausschiittungen auf Anteilscheine
sind insoweit, als sie Zinsen im Sinne des § 43
Abs. 1 Ziff. 3 bis 5 des Einkommensteuergeset-
zes enthalten, bei der Einkommensteuer oder
Korperschaftsteuer auf Antrag mit 30 vom Hun-
dert dieses Teils der Ausschiittungen zu be-
steuern. Auf den so besteuerten Teil der Aus-
schiittungen ist § 9 Ziff. 6 des Gewerbesteuer-
gesetzes entsprechend anzuwenden.

(3) Die Ausschiittungen auf Anteilscheine
sind bei der Veranlagung der Einkommensteuer
oder Korperschaftsteuer insoweit auBler Betracht
zu lassen, als sie aus einem ausldndischen Staat
stammende Einkiinfte enthalten, fiir die die Bun-
desrepublik Deutschland auf Grund eines Ab-
kommens zur Vermeidung der Doppelbesteue-
rung auf die Ausiibung des Besteuerungsrechts
verzichtet hat. Die Einkommensteuer oder Koér-
perschaftsteuer wird jedoch nach dem Satz er-
hoben, der fiir die Bemessungsgrundlage vor
Anwendung des Satzes 1{Gesamteinkommen) in

11
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Betracht kommt, wenn in dem Abkommen zur
Vermeidung der Doppelbesteuerung ein ent-
sprechender Progressionsvorbehalt vorgesehen
ist.

(4) Sind in den Ausschiittungen auf Anteil-
scheine aus einem ausldndischen Staat stam-
mende Einkiinfte enthalten, die in diesem Staat
zu einer nach § 34c Abs. 1 des Einkommen-
steuergesetzes oder § 19a Abs. 1 des Korper-
schaftsteuergesetzes oder nach einem Abkom-
men zur Vermeidung der Doppelbesteuerung auf
die Einkommensteuer oder Korperschaftsteuer

anrechenbaren Steuer herangezogen werden, so’

ist bei unbeschrinkt steuerpflichtigen Anteil-
scheininhabern die festgesetzte und gezahlte
und keinem ErméBRigungsanspruch unterliegende
ausldndische Steuer auf den Teil der Einkom-
mensteuer oder Kérperschaftsteuer anzurechnen,
der auf diese auslandischen, um die anteilige
auslidndische Steuer erhohten Einkiinfte entfallt.
Dieser Teil ist in der Weise zu ermitteln, daB
die sich bei der Veranlagung des Einkommens
einschlieBlich der ausldndischen Einkiinfte er-
gebende Einkommensteuer oder Korperschaft-
steuer im Verhéltnis dieser ausldndischen Ein-
kiinfte zum Gesamtbetrag der Einkiinfte aufge-
teilt wird. Stammen die Einkinfte aus mehreren
auslandischen Staaten, so kann der Hochstbe-
trag der anrechenbaren ausldndischen Steuern
fiir alle ausldndischen Staaten zusammengefafit
berechnet werden.

§ 23d

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat den An-
teilscheininhabern bei jeder Ausschiittung be-
zogen auf einen Anteilschein bekanntzumachen

1. den Betrag der Ausschiittung;

2. die in der Ausschiittung enthaltenen

Betrdge an

a) Zinsen im Sinne des § 3 a des Ein-
kommensteuergesetzes (§ 23c¢
Abs. 1 Nr. 2),

b) Zinsen im Sinne des § 43 Abs. 1
Ziff. 3 bis 5 des Einkommensteuer-
gesetzes (§ 23 ¢ Abs. 2),

c¢) VerduBerungsgewinnen im Sinne
des § 23 ¢ Abs. 1 Nr. 1 Satz 1,

d) Ertrdgen im Sinne des § 23 ¢ Abs. 1
Nr. 1 Satz 2, soweit die Ertrdge
nicht Kapitalertrdge im Sinne des
§ 20 des Einkommensteuergesetzes
sind,

e) Einkiinften im Sinne des § 23c¢
Abs. 3,

f) Einkiinften im Sinne des § 23c¢
Abs. 4; '

3. den Betrag an anrechenbaren ausldn-
dischen Steuern, der auf die in den
Ausschiittungen enthaltenen Einkiinfte
im Sinne des § 23 ¢ Abs. 4 entfallt.

J12.
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(2) Die Kapitalanlagegesellschaft hat auf An-
forderung des fiir ihre Besteuerung nach dem
Einkommen zustdndigen Finanzamts den Nach-
weis liber die Hohe der ausldndischen Einkiinfte
und iiber die Festsetzung und Zahlung der aus-

" ldndischen Steuern durch Vorlage entsprechen-
der Urkunden, z.B. Steuerbescheid, Quittung
liber die Zahlung, zu fiihren. Sind diese Urkun-
den in einer fremden Sprache abgefaBt, so kann
eine beglaubigte Ubersetzung in die deutsche
Sprache verlangt werden.

(3) Wird der Betrag einer anrechenbaren aus-
landischen Steuer nach der Bekanntmachung im
Sinne des Absatzes 1 erstmalig festgesetzt, nach-
triglich erhoht oder ermaBigt oder hat die Kapi-
talanlagegesellschaft einen solchen Betrag in
unzutreffender Hohe bekanntgemacht, so hat
die Kapitalanlagegesellschaft die Unterschieds-
betrdge bei der im Zusammenhang mit der néch-
sten Ausschiittung vorzunehmenden Ermittlung
der anrechenbaren ausldndischen Steuerbetrdge
auszugleichen.

§ 23e

Die Vorschriften des § 23 ¢ Abs. 1 Nr. 2, Abs. 2
bis 4, des § 23d Abs. 1 Nr. 1,-Nr. 2 Buchstaben
a, b, e und f, Abs. 2 und 3 gelten sinngemaB fiir
die von dem Sondervermégen vereinnahmten
nicht zur Kostendeckung oder Ausschiittung ver-
wendeten Zinsen und Dividenden. Die Angaben
im Sinne des § 23d Abs. 1 sind spétestens drei
Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres be-
kanntzumachen.

§ 23f

(1) Die Vorsdurift des § 23 a ist erstmals fiir
den Veranlagungszeitraum 1970 anzuwenden.

(2) Die Vorschriften der §§ 23 b bis 23 d sind
erstmals fiir Ausschiittungen auf Anteilscheine
anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 1969
zuflieBen.

(3) Die Vorschriften der §§ 23b und 23e
sind fir nicht zur Kostendeckung oder Aus-
schiittung verwendete Zinsen und Dividenden
erstmals fiir das Geschiftsjahr anzuwenden,
das nach dem 31. Dezember 1969 endet.”

In § 26 erhalt Halbsatz 2 folgende Fassung:

.andere Bezeichnungen, in denen das Wort
JKapitalanlage' oder ,Investment’ oder ,Investor’
oder ,Invest’ allein oder in Zusammensetzungen
mit anderen Worten vorkommt, diirfen bis zu
einer Anderung der Firma fortgefithrt werden.”

. § 27 wird gestrichen.

§ 2

Der Bundesminister der Justiz, der Bundesminister

fiir Wirtschaft und der Bundesminister der Finanzen
werden ermachtigt, das Gesetz tiber Kapitalanlage-
gesellschaften in der vom ... an geltenden Fassung
mit neuem Datum, unter neuer Uberschrift und in
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neuer Paragraphenfolge bekanntzumachen und dabei
Unstimmigkeiten des Wortlauts zu beseitigen.

§ 3

In § 12 der Gewerbeordnung wird hinter Absatz 4
der folgende neue Absatz 5 eingefiigt:

»(5) Der Genehmigung nach Absatz 1 bedarf
eine ausldndische juristische Person ferner nicht,
wenn sie dem Gesetz iiber den Vertrieb ausldndi-
scher Investmentanteile und iiber die Besteuerung
der Ertrdge aus auslédndischen Investmentanteilen
vom ... (Bundesgesetzbl. I S. ...} unterliegt.”

Der bisherige Absatz 5 wird Absatz 6.
§ 4

(1) Die Verordnung zur Durchfiihrung steuer-
rechtlicher Vorschriften des Gesetzes iiber Kapital-
anlagegesellschaften vom 20. Mai 1958 (Bundes-
gesetzbl. 1 S. 381), gedndert durch die Verordnung
zur Anderung der Verordnung zur Durchfithrung
steuerrechtlicher Vorschriften des Gesetzes iiber Ka-
pitalanlagegeselischaften vom 24. Mai 1961 (Bundes-

gesetzbl. I S. 617), tritt mit Ablauf des 31. Dezember
1969 auBer Kraft,.

(2) Die Vorschrift des § 21 Abs. 1 des Gesetzes
iiber Kapitalanlagegesellschaften vom 16. April 1957
(Bundesgesetzbl. 1 S. 378), zuletzt gedndert durch
das Einfiihrungsgesetz zum Aktiengesetz vom 6. Sep-
tember 1965 (Bundesgesetzbl. I S. 1185), ist letzt-
mals fiir den Veranlagungszeitraum 1969 anzuwen-
den.

(3) Die Vorschriften des § 21 Abs. 2 und 4 des
Gesetzes Uliber Kapitalanlagegesellschaften in der
in Absatz 2 bezeichneten Fassung sowie die Ver-
ordnung zur Durchfiihrung steuerrechtlicher Vor-
schriften des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesell-
schaften in der in Absatz 1 bezeichneten Fassung
sind weiter anzuwenden fiir Ausschiittungen auf
Anteilscheine, die vor dem 1. Januar 1970 zuge-
flossen sind, und fiir nicht zur Kostendeckung oder
Ausschiittung verwendete Zinsen und Dividenden
fiir Geschédftsjahre, die vor dem 1. Januar 1970
enden,

§ 5

Dieses Gesetz gilt nach Maflgabe des § 12 Abs. 1
und § 13 Abs. 1 des Dritten Uberleitungsgesetzes’
vom 4. Januar 1952 (Bundesgesetzbl. I S. 1) auch
im Land Berlin. Rechtsverordnungen, die auf Grund
dieses Gesetzes erlassen werden, gelten im Land
Berlin nach § 14 des Dritten Uberleitungsgesetzes.

§ 6

(1) Dieses-Gesetz tritt am ersten Tag des auf-
seine Verkindung folgenden vierten Monats in
Kraft, soweit die Absétze 2 und 3 nichts anderes
bestimmen,

(2) § 1 Nr. 9 tritt mit Ablauf des 31. Dezember
1969 in Kraft.

(3) § 11 Abs. 1 und 2 des Gesetzes fiir Kapital-
anlagegesellschaften in der Fassung von § 1 Nr. 2
tritt am 1. Januar 1971 in Kraft.

13
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Begriindung

A. Allgemeiner Teil

I. Ausgangspunkt des Gesetzentwurfs

Ziel des Gesetzentwurfs ist,

— durch wirtschaftsrechtliche Vorschriften den Ver-
trieb ausldndischer Investmentanteile im Gel-
tungsbereich dieses Gesetzes zu regeln, um die
MaBnahmen zum Schutz des Sparers und zur
Forderung des Wertpapiersparens fortzusetzen,

— durch steuerrechtliche Vorschriften im Grundsatz
eine steuerliche Gleichbehandlung auslandischer
und inldndischer Investmentertrdge herzustellen.

Der Gesetzentwurf regelt in Artikel 1 den Vertrieb
ausldndischer Investmentanteile und die Besteue-
rung ihrer Ertrdge im Geltungsbereich dieses Ge-
setzes. In Artikel 2 werden einige Anderungen und
Ergdnzungen des Gesetzes tiber Kapitalanlagegesell-
schaften vom 16. April 1957 (Bundesgesetzbl. I
S. 378) und der Gewerbeordnung getroffen.

I1. Wirtschaftsrechtliche Regelungen

Das Investmentsparen stellt ein wichtiges Bindeglied

zwischen dem traditionellen Kontensparen und dem

direkten Wertpapiererwerb in Form von Aktien
dar. Die besondere volkswirtschaftliche Bedeutung
dieser Sparform besteht darin, daB der Investment-
sparer — wie der Aktienerwerber — an Bestand, Zu-
wachs und Ertrdgen des Produktionsvermdgens der
Wirtschaft beteiligt wird, sein Risiko gegeniliber dem
unmittelbaren Aktienerwerb aber durch die breite
Streuung des Wertpapierbestandes der Investment-
fonds und durch die fachménnische Auswahl und Ver-
waltung der Anlagewerte vermindert wird. Das In-
vestmentsparen gibt somit breiten Bevélkerungskrei-
sen die Mdéglichkeit, durch Wertpapiererwerb Vorteile
zu nutzen, die sich sonst nur Besitzern groBerer Ver-
moégen bieten. Die wichtige Funktion, die der Tatig-
keit der Kapitalanlagegesellschaften aus diesen
Griinden fiir die private Eigentumsbildung und eine
breite Eigentumsstreuung zukommt, hat auch der
BundestagsausschuBl fiir Geld und Kredit anldBlich
der Beratungen des Gesetzes iiber Kapitalanlage-
gesellschaften nachdriicklich hervorgehoben (BT-
Drucks. 2. Wahlperiode, Nr. 2973 neu).

Das Gesetz iber Kapitalanlagegesellschaften hat sich
bewdhrt. Die inldndischen Kapitalanlagegesellschaf-
ten haben trotz des insbesondere in der ersten Héalfte
der 60er Jahre teilweise ungiinstigen Borsenklimas
eine glinstige Entwicklung genommen. Der mit dem
Gesetz angestrebte Schutz des Investmentsparers
wurde erreicht.

Das Gesetz iliber Kapitalanlagegesellschaften gilt
allerdings nur fir Gesellschaften mit Sitz im Inland.
Fir eine Regelung des Vertriebs auslédndischer In-
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vestmentanteile bestand zur Zeit seines Erlasses
keine Veranlassung. Vor der Einfiihrung der Kon-
vertibilitdt der Deutschen Mark Ende 1958 spielte
der Absatz solcher Investmentanteile eine ganz
untergeordnete Rolle. Auch nach diesem Zeitpunkt
bis Anfang der 60er Jahre erreichte der Absatz
solcher Papiere lediglich ein geringes Volumen.
Hinzu kam, daB im wesentlichen nur Anteilscheine
solcher Gesellschaften angeboten wurden, die in
ihrem Sitzland einer strengen Investmentgesetzge-
bung und -kontrolle unterliegen.

Diese Situation hat sich in den letzten Jahren ge-
andert. Der Absatz von ausldndischen Investment-
anteilen hat in den vergangenen Jahren mit wach-
sender Beschleunigung zugenommen. Im Jahre 1967
belief sich der statistisch noch nicht einmal voll er-
faBte Nettoabsatz (Neugeschaft abzliglich Ridk-
fliisse) auf rd. 300 Millionen DM und errgichte damit
bereits drei Fiinftel des ebenfalls steigenden Ab-
satzes von Investmentzertifikaten inldndischer Ge-
sellschaften. Mit dieser Entwicklung geht einher, da
nunmehr verstarkt Papiere solcher auslandischen Ge-
sellschaften vertrieben werden, die in ihrem Sitz-
land keiner besonderen Investmentgesetzgebung
oder -kontrolle unterliegen.

Die Bundesregierung begriit die Tatigkeit auslén-
discher Investmentgesellschaften in der Bundes-
republik grundsatzlich, wie sie anldaBlich verschie-
dener parlamentarischer Anfragen wiederholt be-
tont hat. Sie 148t sich dabei nicht nur von der Er--
wigung leiten, daB der auf diese Weise in Gang
gesetzte Kapitalexport der auBenwirtschaftlichen
Interessenlage eines weltwirtschaftlich so stark ver-
flochtenen Landes wie der Bundesrepublik ent-
spricht, sie wertet es dariiber hinaus auch als posi-
tiv, daB die intensive Tatigkeit der ausldndischen
Gesellschaften der Investmentidee Auftrieb und
neue Impulse gegeben hat.

Mit dem vorliegenden Gesetzentwurf wird deshalb
nicht die Absicht verfolgt, die Tatigkeit der aus-
landischen Gesellschaften in der Bundesrepublik zu
beschréanken. Bedeutung und Umfang des Vertriebs
haben in den letzten Jahren jedoch Gré8enordnun-
gen erreicht, die eine gesetzgeberische Initiative
erforderlich machen. Neben der Férderung des In-
vestmentsparens hat dabei — wie bei dem Gesetz
iiber Kapitalanlagegesellschaften — auch hier der
Schutz des Investmentsparers im Vordergrund der
gesetzgeberischen Uberlegungen zu stehen.

Die Tatigkeit ausléandischer Investmentgesellschaf-
ten und ihrer Vertriebsgesellschaften unterliegt, von
den Bestimmungen des allgemeinen Rechts abge-
sehen, in der Bundesrepublik im wesentlichen nur
den Vorschriften der Gewerbeordnung und des Ge-
setzes gegen unlauteren Wettbewerb. Solange sich
der Absatz ausldndischer Investmentanteile in engen
Grenzen hielt und vorwiegend solche Gesellschaften



in der Bundesrepublik tdtig waren, die in ihrem
jeweiligen Sitzland einer strengen Investmentgesetz-
gebung und -kontrolle unterliegen, konnte ihre
Tatigkeit ohne besondere gesetzliche Vorschriften
gestattet werden. Angesichts der wachsenden wirt-
schaftlichen Bedeutung ihrer Tatigkeit 148t sich aber
heute die Gefahr nicht linger von der Hand weisen,
daB evtl. Fehlentwicklungen zu Enttduschungen fir
den deutschen Sparer, damit zu unerwiinschten Wir-
kungen auf das Investmentsparen schlechthin und
u. U. sogar auf den deutschen Kapitalmarkt fithren
konnen. Es hat sich andererseits gezeigt, daB die
Einwirkungsmoglichkeiten, die die Gewerbeordnung
und das Gesetz gegen unlauteren Wettbewerb zur
Verfiigung stellen, nicht ausreichen, die Entwicklung
im Interesse des Investmentsparers zu steuern und
den erheblichen MiBstanden, z. B. in der Werbung,
wirksam zu begegnen.

Dartiber hinaus ist festzustellen, daB das Nebenein-
ander von inlandischen Kapitalanlagegesellschaften,
die im Interesse der Sparer die Vorschriften einer
strengen Schutzgesetzgebung zu beachten haben,
und auslandischen Gesellschaften, die nicht einmal
in ihrem Sitzland einer entsprechenden Gesetz-
gebung und Kontrolle unterliegen, zu erheblichen

Storungen des Wettbewerbsverhédltnisses zwischen |

beiden Gruppen fithren kann. Nach alledem er-
scheint es aus Grinden des Verkehrsschutzes, aber
auch aus ordnungspolitischen Griinden, insbesondere
zur Herstellung moglichst gleicher Wettbewerbs-
bedingungen zwischen in- und ausldndischen In-
vestmentgesellschaften und deren Vertriebsgesell-
schaften geboten, den Vertrieb ausldndischer In-
vestmentanteile kiinftig nur noch unter bestimmten
Voraussetzungen zuzulassen.

Der verschiedentlich vorgeschlagene Weg, das Ge-
setz iiber Kapitalanlagegesellschaften auf ausldn-
dische Gesellschaften, die im Inland tétig sein wol-
len, zu erstrecken, ist nicht gangbar. Das genannte
Gesetz beruht auf der Konzeption einer intensiven
Beaufsichtigung der Gesellschaften und einer ein-
gehenden Regelung ihres Aufbaues und ihrer Ge-
schafte, mit dem Ziel, im Rahmen des Moglichen
eine Gewahr fiir die Bonitdt der angebotenen Zer-
tifikate zu geben. So 1aBt die Aufsichtsbehérde die
Kapitalanlagegesellschaften — wie jedes Kredit-
institut — erst nach Priiffung der Sachkunde und
Zuverlassigkeit ihrer Geschéftsfihrer zu und iiber-
wacht die Einhaltung gesetzlicher Bestimmungen,
insbesondere die ordnungsgemdBe Verwahrung der
zum Sondervermoégen gehdrenden Gegenstande.
Derartige Einwirkungsméglichkeiten bestehen ge-
gegeniiber Gesellschaften mit Sitz auBerhalb des
Hoheitsgebietes der Bundesrepublik jedoch nicht.
Ferner schreibt das Gesetz bestimmte Gestaltungs-
formen fiir das Sondervermégen vor und regelt ver-
bindlich die Rechtsverhdltnisse dieser Vermogens-
masse (z. B. Haftung des Sondervermogens, ding-
liche Surrogation). Abgesehen von rechtlichen
Schwierigkeiten, die einer Erstreckung solcher
Regelungen auf ausldndische Gesellschaften im
Wege stehen, erscheinen derart weitgehende Ein-
griffe auch im Interesse der Investmentsparer gar
nicht erwinscht. Denn eine solche Regelung wiirde
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praktisch zum AusschluB der Mehrzahl der in der
Bundesrepublik tatigen ausldndischen Investment-
gesellschaften fiihren, da diese Gesellschaften den in
ihrem Sitzland geltenden, zum Teil abweichenden
gesetzlichen Regelungen und tatsachlichen Verhalt-
nissen unterworfen sind. Eine Bonitatspriifung nach
Art des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften
kann somit fiir ausldndische Investmentgesellschaf-
ten nicht verwirklicht werden. Die volle oder auch
nur teilweise Erstreckung des Gesetzes iiber Kapital-
anlagegesellschaften ware somit nicht moglich; sie
wiirde den besonderen rechtlichen und tatsdchlichen
Verhiltnissen bei ausldndischen Investmentgesell-
schaften nicht gerecht werden.

Andererseits wdre es aber auch nicht vertretbar,
nur die Anteilscheine solcher ausldndischer Invest-
mentgesellschaften zum Vertrieb in der Bundes-
republik zuzulassen, die in ihrem Sitzland einer
staatlichen Investmentaufsicht unterliegen. Denn
dies wiirde zur Ausschaltung von bekannten und
bisher einwandfrei arbeitenden Investmentgesell-
schaften fithren, die in hochentwickelten Landern
ohne spezielle Investmentaufsicht (z. B. in den
Niederlanden, in Kanada, in Luxemburg) ihren Sitz
haben, wéhrend andererseits nicht ausgeschlossen
werden konnte, daB Investmentgesellschaften hier
Zutritt finden, in deren Sitzland zwar Investment-
gesetze bestehen oder noch erlassen werden, einen
ausreichenden Schutz fir die deutschen Anleger
aber nicht gewdhrleisten. Durch eine derartige Re-
gelung konnten die deutschen Sparer auch leicht zu
der Annahme verleitet werden, daBl die Bonitat der
ausldndischen Investmentgesellschaften von den
Behorden der Sitzldnder in einer Weise iiberwacht
wird, die eine eigene kritische Priiffung dieser Ka-
pitalanlagen entbehrlich madht.

Da sich die Téatigkeit ausldndischer Investmentgesell-
schaften in der Bundesrepublik regelmaBig auf den
Vertrieb beschrankt, hat hier notwendigerweise der
Ansatzpunkt einer gesetzlichen Regelung zu liegen.
Eine Vertriebsregelung kann aber, dies folgt aus
der Natur der Sache, keine umfassende Bonitats-
sicherung bewirken oder ersetzen. Es ist deshalb
nachdriicklich darauf hinzuweisen, daB das Bundes-
aufsichtsamt fir das Kreditwesen, das mit der
Durchfiihrung des Gesetzes beauftragt wird, nicht
in der Lage sein kann, jede Moglichkeit von Ver-
lusten auszuschlieBen. Aus diesem Grunde ist fir
das Gesetz bewuBt eine Konzeption gewdhlt wor-
den, bei der der Eindruck vermieden wird, daB dem
Vertrieb eine umfassende Bonitdtsprifung durch
deutsche Behorden vorausgegangen sei. Dieser Ein-
druck héatte bei einem Zulassungsverfahren mit for-
mellem Zulassungsbescheid nicht ausgeschlossen
werden konnen. Das Gesetz sieht deshalb die Ein-
fiihrung eines Anmeldeverfahrens mit einer blo8en
Untersagungsbefugnis der Behorde vor und ver-
zichtet auf die Erteilung einer formellen Zulassung:

Der Vertrieb wird nach Ablauf einer Frist von zwei

Monaten zuldssig, wenn die Behorde ihn nicht vor-
her untersagt. Aus der Tatsache, daB ausldndische
Investmentanteile in der Bundesrepublik vertrieben
werden, kann deshalb auch in Zukunft nicht ge-
schlossen werden, daB die Bonitat der Gesellschaf-
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ten, die diese Anteile ausgeben, im Inland tber-
priift worden ist oder laufend iiberpriift wird.

Um die deutschen Sparer dennoch soweit wie maog-
lich zu schiitzen, wird die Zuldssigkeit des Vertriebs
an die Einhaltung und laufende Beachtung bestimm-
ter Mindestvoraussetzungen, insbesondere im Be-
reich der Verwahrung der zum Sondervermogen ge-
horenden Gegenstdande und der Publizitat, gekniipt.
Die wesentlichen Regelungen des Gesetzes sehen
vor:

-— Den Vertrieb von ausldndischen Investmentantei-
len nur dann zu erlauben, wenn eine Depotbank
vorhanden ist, die den Anteilsinhabern eine der
Regelung des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesell-
schaften entsprechende Sicherheit bietet, im In-
land ein handelsrechtlich voll verantwortlicher
Reprasentant der Gesellschaft bestellt wird und
bestimmte qualitative Anforderungen, insbeson-
dere im Bereich der Publizitdt, laufend erfiillt
werden;

— einen Gerichtsstand in der Bundesrepublik fest-
zulegen;

— den Vertrieb zu untersagen, wenn die Voraus-
setzungen der Zulassung nicht vorliegen, nach-
trdglich fortfallen oder wenn erheblich gegen
Gesetze oder gegen die Vertragsbedingungen
verstofen wird;

-—— die Werbung zu iiberwachen und dabei gegen
MiBstdnde einzuschreiten;

— dem Investmentsparer bei Hausverkdufen das
Recht einzurdumen, binnen zwei Wochen seine
Kauferklarung zu widerrufen, falls der Verkéu-
fer den Sparer unaufgefordert aufgesucht hat;

— dem Sparer ein Riicktrittsrecht zu gewdéhren,
wenn die Gesellschaft in ihrem Verkaufsprospekt
unrichtige oder unvollstindige Angaben gemacht
hat.

In Artikel 2 des Gesetzentwurfs werden die Vor-
schriften fiir deutsche Kapitalanlagegesellschaften
geandert und ergdnzt. Es handelt sich dabei im we-
sentlichen um die Einfiihrung des Widerrufsrechts
bei Hausverkéufen und der Prospekthaftung, die be-
reits in den neuen Vorschriften iber den Vertrieb
ausldndischer Investmentanteile vorgesehen sind.
Dariiber hinaus soll vor allem die Grenze, bis zu der
Wertpapiere eines Ausstellers fiir ein Sonderver-

mogen hochstens erworben werden diirfen (Risiko- |

klausel), erweitert werden,

Durch die Ergédnzung der Gewerbeordnung (Artikel 2
§ 3 des Gesetzentwurfs) soll klargestellt werden, daB
ausldndische Investmentgesellschaften, die die Ab-
sicht, ihre Anteile im Inland zu vertreiben, bereits
beim Bundesaufsichtsamt flir das Kreditwesen anzei-
gen, nicht auBerdem noch eine Genehmigung nach
der Gewerbeordnung beantragen missen.

ITI. Steuerrechtliche Regelungen

Einer der tragenden Grundsatze der deutschen Steu-
erpolitik besteht darin, durch steucrliche Gleichbe-
handlung gleicher Tatbestdnde die Voraussetzungen
[ir einen ungestorten Wettbewerb zu schaffen. Die-
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ser Grundsatz, der bei der Besteuerung auslédndischer
und inléndischer Investmentertrdage zur Zeit noch
nicht verwirklicht ist, konnte so lange zurudkgestellt
werden, wie die Inlandstdtigkeit auslandischer In-
vestmentgesellschaften — insbesondere wegen der
zundchst fehlenden Konvertibilitdt der Deutschen
Mark und einer danach erst langsam anlaufenden
Geschiftstatigkeit auslandischer Gesellschaften —
von untergeordneter Bedeutung war. Mit dem in
den letzten Jahren sprunghaften Anstieg des Markt-
anteils auslandischer Investmentgesellschaften — der
Nettoabsatz ausldndischer Investmentanteile, der im
Jahre 1964 nur 5,5 v. H. des Absatzes inldndischer
Zertifikate ausmachte, stieg im Jahre 1967 auf
61,3 v.H. — ist eine gesetzliche Regelung der Be-
steuerung der ausldndischen Investmentertrdge un-
abweisbar geworden, die alle Fille umfassen mu8,
in denen Ertrdge aus ausléandischen Investmentantei-
len bezogen werden, die der inlandischen Besteue-
rung unterliegen.

Nach geltendem Recht werden die Ertrdge aus aus-
landischen Investmentanteilen steuerlich teils besser,
teils schlechter behandelt als vergleichbare Ertrdge aus
Anteilscheinen an einem Sondervermdogen bei einer
inldndischen Kapitalanlagegesellschaft (Ertrdge aus
inlandischen Fonds). Die Ertrdge aus ausldndischen
thesaurierenden Fonds werden im Gegensatz zu den
Ertrdgen aus inldndischen thesaurierenden Fonds
zur Zeit steuerlich iberhaupt nicht erfaf$t, soweit die
Investmentanteile im Privatvermdgen gehalten wer-
den. Andererseits werden die Ausschiitiungen aus-
landischer Fonds in stirkerem Mafe als die Aus-
schiittungen inldndischer Fonds besteuert, weil auch
bei im Privatvermogen gehaltenen ausldndischen In-
vestmentanteilen die Ausschiittungen wie Dividen-
den angesehen und somit auch die darin enthalte-
nen Verduferungsgewinne der Fonds (,realisierte
Kursgewinne”) zur Einkommensteuer herangezogen
werden.

Mit dem Gesetzentwurf sollen diese Unterschiede,
soweit dies die tatsdchlichen und rechtlichen Ver-
hdltnisse zulassen, beseitigt werden. Die Besteue-
rung der Ertrdge aus ausldandischen Investmentantei-
len soll der Besteuerung der Ertrdge aus inlandi-
schen Fonds angeglichen werden, wenn die Voraus-
setzungen fiir den oOffentlichen Vertrieb auslandi-
scher Investmentanteile im Inland erfillt sind und
die fiir die Besteuerung erforderlichen Angaben
nachgewiesen werden.

An die steuerliche Behandlung des Investmentver-
mogens im Ausland und der Ertrige aus den In-
vestmentanteilen im Ausland kann schon deswegen
nicht angekniipft werden, weil die Vorschriften im
Ausland zu mannigfaltig und unterschiedlich sind,
so daB eine Beriicksichtigung dieser Gesichtspunkte
den Rahmen einer iiberschaubaren und praktikablen
Regelung sprengen wiirde.

Schwierigkeiten fiir eine gleichmdBige Besteuerung
der Investmentertrdge ergeben sich, wenn die Vor-
aussetzungen fir den Vertrieb ausldndischer Invest-
mentanteile im Inland nicht erfillt oder die fir die
Besteuerung erforderlichen Angaben nicht nachge-
wiesen werden. In diesen Fillen sind pauschalie-
rende Regelungen unvermeidlich.



Um zu verhindern, daB insbesondere Besitzer von
Investmentanteilen thesaurierender Fonds, die unter
Umstdanden in Oasenldandern ihren Sitz haben und die
flir die Besteuerung erforderlichen Nachweise nicht
erbringen, in den GenulB ungerechtfertigter Steuer-
vorteile gelangen, diirfen die Ertriage keinesfalls zu
niedrig angesetzt werden. Der Gesetzentwurf ver-
sucht dieser Problematik durch eine an dem Riick-
nahmepreis bzw, dem Borsenkurs des ausldndischen
Investmentanteils ausgerichtete Regelung gerecht
zu werden.

Da durch das Gesetz auch der Vertrieb von Anteilen
an ausldndischen Immobilienfonds zugelassen wer-
den soll, sieht der Entwurf steuerliche Bestimmun-
gen fur die Ertrdge aus derartigen Fonds vor, ob-
wohl entsprechende Vorschriften fiir deutsche Immo-
bilienfonds noch fehlen.

Durch Artikel 2 des Gesetzentwurfs sollen die steu-
errechtlichen Bestimmungen des Gesetzes iiber Kapi-
talanlagegesellschaften teilweise neu gefaBit wer-
den. Insbesondere sollen die bisher in der Verord-
nung zur Durchfihrung steuerrechtlicher Vorschrif-
ten des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften
vom 20. Mai 1958 (Bundesgesetzbl. I S. 381), gean-
dert durch die Verordnung zur Anderung der Ver-
ordnung zur Durchfiihrung steuerrechtlicher Vor-
schriften des Gesetzes {iber Kapitalanlagegesellschaf-
ten vom 24. Mai 1961 (Bundesgesetzbl. I S. 617), ent-
haltenen Vorschriften — z. T. in angepafiter Form —
in den Gesetzentwurf tibernommen werden, weil
dies der Klarheit dient und weil Zweifel aufgetreten
sind, ob die Ermachtigungsvorschrift fir die Ver-
ordnung rechtlich ausreicht.

IV. HaushaltsmaBige Auswirkungen

1. Wirtschaftsrechtliche Regelungen

Mit Riicksicht auf die Vielzahl der neuen und beson-
ders schwierigen Aufgaben, die bei der Durchfiih-
rung des Gesetzes auf das Bundesaufsichtsamt fir
das Kreditwesen zukommen, ist es erforderlich, sei-
nen Personalbestand mindestens um 11 Stellen zu
erweitern. Davon entfallen 3 Stellen auf den hohe-
ren, 5 Stellen auf den gehobenen Dienst und 3 Stel-
len auf Angestellte der Vergiitungsgruppen VIb
und VII BAT. Daneben entstehen zusatzliche Sach-
ausgaben. Samtliche neuen personellen und sachli-
chen Aufwendungen werden durch Gebiihren voll
gedeckt (ndheres vergleiche zu § 9).

2. Steuerrechtliche Regelungen

Es kann mit Steuermehreinnahmen in der GréBen-
ordnung von 5 Millionen DM jéhrlich fiir Bund und
Lander gerechnet werden, weil die Ertrage aus aus-
lindischen thesaurierenden Fonds, die entsprechend
der Regelung fiir Ertrdge aus inlandischen thesau-
rierenden Fonds stidrker zur Besteuerung herange-
zogen werden sollen, héher sind als die Ertrige aus
auslandischen Ausschiittungsfonds.
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B. Besonderer Teil

Artikel 1

Geselz iiber den Vertrieb auslindischer Investment-
anteile und iiber die Besteuerung der Erirdge aus
ausldndischen Investmentanteilen

1. Zu § 1

Die Vorschrift enthalt die Regelung, welche aus-
landischen Investmentanteile im Falle ihres Ver-
triebs im Inland unter das Gesetz fallen.

Die wirtschaftsrechtlichen Vorschriften iber den Ver-
trieb finden nur dann Anwendung, wennausldndische
Investmentanteile im Geltungsbereich des Gesetzes
Offentlich angeboten werden oder offentlich fiir sie
geworben wird. Offentlich ist jedes Angebot oder
jede Werbung, wenn sie sich an einen unbestimm-
ten Personenkreis richtet, Somit fallen u. a. auch
alle Werbeverlautbarungen in Presse, Rundfunk,
Fernsehen und durch Postwurfsendungen in seinen
Anwendungsbereich. Durch die Worte ,in dhnlicher
Weise" soll sichergestellt werden, daBl mogliche
neue Vertriebswege erfafit werden, die nicht unter
die Begriffe ,6ffentliches Angebot” oder ,6ffentliche
Werbung” fallen, aber wirtschaftlich eine entspre-
chende Bedeutung haben. Es wird in diesen Fallen
nicht unbedingt darauf ankommen, dafi die Ver-
triebsformen ,6ffentlich” sind; das Schwergewicht
liegt vielmehr auf der wirtschaftlichen Vergleichbar-
keit.

Die wirtschaltsrechtlichen Vorschriften des Gesetzes
iiber den Vertrieb finden keinc Anwendung, wenn
ein inldndischer Sparer durch Kreditinstitute oder
sonstige Stellen ausldndische Investmentanteile er-
wirbt, fiir die im Geltungsbereich des Gesetzes we-
der ein offentliches Angebot noch eine offentliche
Werbung erfolgt.

Der Bestimmung des Begriffs ,ausldndische Invest-
mentanteile” liegt eine wirtschaftliche Betrachtungs-
weise zugrunde. Bei der Vielzahl rechtlicher Ge-
staltungsmoglichkeiten und der Vielfalt ausléndi-
scher Rechtsformen (Investment-Companies, Trusts,
Schweizer Anlagefonds) war es sachlich geboten,
diesen Begriff durch wirtschaftliche Kriterien (Ver-
mogensanteile, Anlage nach dem Grundsatz der Ri-
sikomischung) zu umschreiben. Es kommt demnach
nicht darauf an, in welcher Rechtsform der ausldn-
dische Investmentfonds organisiert ist; ferner ist
auch unerheblich, ob die Anteile Miteigentum am
Fondsvermdgen verkorpern oder nur einen schuld-
rechtlichen Anspruch auf Beteiligung in bestimmter
Hohe gewdhren oder, wie Investment-Shares, mit-
gliedschaftliche Rechte umfassen. Entscheidend ist
vielmehr, ob das Vermogen nach dem Grundsatz
der Risikomischung angelegt worden ist oder an-
gelegt werden soll. Risikomischung bedeutet in die-
sem Zusammenhang, daf die der Investmentgesell-
schaft zuflieBenden Gelder in einer Vielzahl von
Wertpapieren oder Grundstiicken oder beiden an-
gelegt werden.

Durch die in Satz 2 enthaltene Bestimmung ist
sichergestellt, daB auch diejenigen Falle von der
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gesetzlichen Regelung erfaBt werden, in denen das
Vermdégen, dessen Anteile vertrichen werden, selbst
zwar nicht das in Satz 1 aufgestellte Erfordernis der
Risikomischung erfiillt, jedoch Anteile an anderen
Vermogen enthalt, dic ihrerseits dem Grundsatz
der Risikomischung gerecht werden. Bei der Verwen-
dung dieser Konstruktion, mit der keineswegs eine
Umgehung gesetzlicher Vorschriften beabsichtigt zu
sein braucht, erscheint es gerechtfertigt, das Merk-
mal der Risikomischung auch bei dem Vermdgen,
dessen Anteile vertrichen werden, als erfiillt anzu-
sehen.

Der Vertrieb der Anteile an einem solchen beson-
deren Vermdgen ist nach § 2 Nr. 4 Buchstabe d nur
dann zuldssig, wenn das Vermdgen ausschlieBlich die
Anteile eines Vermégens enthalt und wenn deren
Vertrieb nach den Vorschriften dieses Gesetzes zu-
lassig ware.

Auf die Zielsetzung der Fonds kommt es nicht an.
Es fallen deshalb nicht nur die Anteile solcher Fonds
unter die Regelung, bei der die Minderung mdg-
licher Verlustgefahren im Vordergrund stcht. Das
Gesetz findet vielmehr auch fiir Wachstumsfonds
Anwendung, bei denen die Wertsteigerung Haupt-
motiv der Anlagepolitik ist.

Die gesetzliche Regelung erfat nach alledem In-
vesimentanteile  ausldndischer Investmentgesell-
schaften, die nach der Treuhand- oder der Miteigen-
tumsform im Sinne des Gesetzes {iber Kapitalanlage-
gesellschaften organisiert sind. Ferner fallen die
Investment-Shares von Investment-Companies in
ihren Anwendungsbereich, wobei es zundchst uner-
heblich ist, ob es sich um open-end- oder closed-end-
Gesellschaften handelt. Der Vertrieb von Anteilen
an closed-end-Gesellschaften ist zwar generell un-
tersagt (ndaheres vgl. zu § 2 Nr. 4 Buchstabe b); es
soll aber nicht auch der amtliche Borsenhandel sol-
cher Papiere unterbunden werden. Absatz 2 be-
stimmt daher, daB die mit der amtlichen Notiz ver-
bundenen Pflichtveroifentlichungen kein Vertrieb im
Sinne des Gesetzes sind. SchlieBlich findet das Ge-
setz auch auf den Vertrieb von Anteilen angelsdch-
sischer Trusts Anwendung.

Die Anwendung sonstiger einschlagiger Vorschrif-
ten, z. B. der Gewerbeordnung und des Gesetzes
gegen unlauteren Wettbewerb, bleibt unbertihrt.

2. Zu § 2

Die Vorschrift enthilt die materiellen Voraussetzun-
gen des Vertriebs. Es handelt sich dabei teils um
Schutz- und Publizitdtshestimmungen, wie sie fiir die
deutschen Kapitalanlagegesellschaften entweder be-
reits gelten oder durch Artikel 2 des Gesetzes ein-
gefihrt werden, teils um Regelungen, die dem Um-
stand Rechnung tragen, daB-die ausléandische In-
vestmentgesellschaft hier weder beaufsichtigt noch
unmittelbar auf sie cingewirkt werden kann.

Nummer 1

Der Reprdsentant ist das Bindeglied zwischen der
deutschen Behorde und der ausldndischen Invest-
mentgesellschaft. Die Behorde ist zur Erfiilllung der
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ihr nach diesem Gesetz obliegenden Aufgaben, ins-
besondere solcher hoheitlicher Natur, darauf ange-
wiesen, einen Vertreter der Gesellschaft mit un-
einschrankbarer Vollmacht und mit Sitz im Inland
zur Verfiigung zu haben. Nur auf diese Weise ist
die Durchsetzbarkeit ihrer Anordnungen gesichert.
Dartiber hinaus ist das Vorhandensein eines Repra-
sentanten geeignet, die Zusammenarbeit zwischen
Behorde und ausldndischer Gesellschaft zu beschleu-
nigen und zu vereinfachen. Den Reprdsentanten
trifft allerdings nicht die Verantwortung fir die
Erfiillung der den ausldndischen Investmentgesell-
schaften nach diesem Gesetz obliegenden Verpflich-
tungen. Die Folgen etwaiger Verstofle gegen diese
Verpflichtungen treffen nicht den Reprdsentanten,
sondern unmittelbar die ausldndische Investment-
gesellschaft.

Die Tatsachen, auf die sich die Zuverlassigkeit und
Sachkunde des Reprasentanten griinden, sind von
der auslandischen Investmentgesellschaft darzutun.
Wird ein Kreditinstitut als Reprdsentant genannt,
so bedarf die Zuverlassigkeit und Eignung in aller
Regel keiner besonderen Priifung mehr. Als Repré-
sentant nur Kreditinstitute zuzulassen, erschien ver-
fassungsrechtlich bedenklich. Davon ahgesehen ware
eine solche Einschrankung aus wetthewerblichen
Griinden unerwiinscht. Es wére nicht auszuschlieBen,
daB hierdurch die grundsatzlich begriiBenswerte Ak-
tivitat der auslandischen Gesellschaften auf dem
deutschen Markt beeintrachtigt wiirde.

Die Rechtssteilung des Reprdsentanten ist im einzel-
nen in § 6 geregelt.

Nummer 2

Eine weitere Bedingung f{ir die Zuldssigkeit des
Vertriebs ist, daB die ausldndischen Investmentge-
sellschaften die Verwahrung des Fondsvermogens,
wie es § 11 des Gesetzes uber Kapitalanlagegesell-
schaften vorschreibt, oder die Uberwachung des
Grundstlicksbestandes einer Depotbank iibertragen
haben. Wegen der unterschiedlichen Rechtssysteme
verbietet sich die unmittelbare Anwendung der fir
die inldndischen Depotbanken geltenden Bestim-
mungen des § 11 des Gesetzes tliber Kapitalanlage-
gesellschalten. Es wird aber verlangt, daf die fur
die Depotbank im Einzelfall geltenden gesetzlichen
Bestimmungen und die der Depotbank von der In-
vestmentgesellschaft  vertraglich  eingeraumten
Rechte die Anteilinhaber im Ergebnis so stellen,
daB sic in ahnlicher Weise wie die Anteilinhaber
deutscher Fonds geschiitzt sind. Es kommt demnach
nicht darauf an, daB Stellung und Befugnisse der
auslandischen Depotbank denen einer inlandischen
Depotbank in allen Einzelheiten entsprechen, ent-
scheidend ist vielmehr, daB die ausldandische Depot-
bank unter Wiirdigung der besonderen Umstdnde
des Einzelfalles insgesamt gesehen eine vergleich-
bare Sicherheit bietet. Hierbei wird die in Artikel 2
des Gesetzes vorgesehene Ergdnzung des § 11 des
Gesetzes {iber Kapitalanlagegesellschaften zu beach-
ten sein, nach der die Depotbank ein Mindesteigen-
kapital haben muf und bestimmte personelle Ver-
flechtungen zwischen der Depotbank und der Ka-
pitalanlagegesellischaft nicht vorhanden sein dir-



fen. Fiir den Fall, daB neben der eigentlichen Invest-
mentgesellschaft noch eine Verwaltungs- und eine
Vertriebsgesellschaft eingeschaltet sind, wird man
von einer vergleichbaren Sicherheit nur dann spre-
chen konnen, wenn auch im Verhalinis zu diesen
keine derartigen personellen Verflechtungen be-
stehen.

Manche ausldndischen Investmentgesellschaften be-
diencn sich mehrerer Depotbanken; dies kann auf
Antrag zugelassen werden, wenn dadurch die Si-
cherheit fiir die Anleger nicht beeintrdchtigt wird.

Nummer 3

Die vorgesehene Benennung einer inldndischen Zahl-
stelle dient der Erleichterung des Zahlungsver-
kehrs zwischen dem inléndischen Anleger und dem
auslandischen Zahlungsempfdnger. Fir den Fall,
dafl auf Wunsch des Anteilinhabers die ihn betref-
fenden Zahlungen iiber eine Zahlstelle geleitet wer-
den, ist vorgeschrieben, daB die Einhaltung eines
direkten Zahlungswegs zwischen der Zahlstelle und
der Depotbank bzw. dem Anteilinhaber sicherge-
stellt sein muB, daB Zwischenverfligungen sowie
Umwege zu Lasten des Anlegers mdglichst weit-
gehend ausgeschlossen werden und daB keine un-
noétigen Verzégerungen im Zahlungs- und Uberwei-
sungsverkehr vorkommen.

Nummer 4 Buchstabe a

Bei einigen auslandischen Investmentgesellschaften
werden die Erwerber der Anteile nicht Eigentiimer,
sondern erhalten nur einen obligatorischen An-
spruch. Dieser gewéhrt eine schwéchere Rechtsposi-
tion. Der Entwurf setzt deshalb voraus, daB sich
beim Kauf von Anteilscheinen ein Eigentumsiiber-
gang zugunsten des Erwerbers vollzieht.

Nummer 4 Buchstabe b

Im internationalen Investmentwesen haben sich die

Vorziige der sog. open-end-Form — d. h. die stan-
dige Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen
durch die Investmentgesellschaft — gegeniiber der

sog. closed-end-Form gezeigt. Nur bei der open-end-
Form ist gesichert, daB der Preis der Anteile aus-
schlieBlich vom Wert der Gegenstande des Vermé-
gens abhdngt und nicht noch zusatzlich von Angebot
und Nachfrage nach den Anteilscheinen beeinflufit
wird. Fir die im Gesetz tber Kapitalanlagegesell-
schaften geregelten deutschen Investmentgesell-
schaften ist aus diesen Griinden nur die open-end-
Form zugelassen. Dementsprechend soll nur der
Vertrieb von Investmentanteilen solcher auslandi-
scher Gesellschaften zuldssig sein, die nach der
open-end-Form organisiert sind.

Nummer 4 Buchstabe ¢

Bei mehrjahrigen Investmentsparvertrdagen ist es
international Ublich, die Kosten nicht gleichmaBig
auf die Zahlungen wéahrend der gesamten Vertrags-
dauer zu verteilen, sondern weitgehend von den
ersten Zahlungen abzuziehen. Der Anleger erwirbt
deshalb am Anfang nur verhaltnismdBig wenige An-
teile, so daB er an der ldngerfristigen Wertsteige-
rung nur in geringerem Umfang teilnimmt. Vor

_ Deutscher Bundestag — 5. Wahlperiode

Drucksache V/3494

allem bei einer zuweilen unvermeidbaren frithzeiti-
gen Beendigung der Zahlungen stehen dem Anleger
nur die durch den vorgezogenen Kostenanteil ge-
schmaélerten Betrdage zu. Deshalb wird der zuldssige
Kostenanteil in der Weise begrenzt, dal mindestens
in Hohe von zwei Dritteln der Zahlungen des ersten
Jahres Investmentanteile erworben werden. Eine
weitergehende Begrenzung oder gar ein Verbot er-
schien nicht sinnvoll, da der Vertrieb iiber Vertreter,
der iberall die gilinstige Entwicklung des Invest-
mentsparens weitgehend bestimmt hat, nur dann
moglich ist, wenn ein groBerer Teil der Gesamt-
kosten vorweg berechnet wird. Auch bei den mit
Lebensversicherungsunternehmen oder Bausparkas-
sen unter Einschaltung von Vertretern abgeschlosse-
nen Vertrdgen werden zu Beginn relativ hohe
Kostenanteile berechnet, wenn auch die Vergleich-
barkeit mit Investmentsparvertrdagen nicht in vollem
Umfang gegeben ist.

Nummer 4 Buchstabe d

§ 7 Abs. 6 des Gesetzes uber Kapitalanlagegesell-
schaften verbietet es den deutschen Kapitalanlage-
gesellschaften, fremde Investmentanteile fiir das
Sondervermogen zu erwerben und laBt damit auch
Dachfonds nicht zu, d. h. Fonds, deren Wertpapier-
vermogen sich aus fremden Investmentanteilen zu-
sammensetzt. Die Begriindung ergibt sich aus den
Ausfiihrungen zu Artikel 2 § 1 Nr. 1 Buchstabe c
dieses Entwurfs. Die dort genannten Griinde gelten
auch fir ausldndische Investmentgesellschaften. Der
Entwurf stellt daher die weitere Bedingung auf, daB
keine fremden Investmentanteile erworben werden
(erster Halbsatz).

Erwirbt die Investmentgesellschaft — wie es haupt-
sdachlich aus mit auslandischer Steuergesetzgebung
verbundenen Griinden vorkommt — nur die Anteile
eines einzigen Investmentvermogens, das seinerseits
die nach diesem Entwurf in Betracht kommenden
Voraussetzungen fiir den Vertrieb erfiillt, so handelt
es sich nicht um einen echten Dachfonds. Die in der
Begrindung zu Arlikel 2 § 1 Nr. 1 Buchstabe c
dieses Entwurfs genannten Bedenken treffen fur die-
sen Sonderfall nicht zu. Der Vertrieb von Anteilen
an einem solchen Vermogen wird daher im zweiten
Halbsatz zugelassen.

Nummer 4 Buchstabe e und f

Besondere Gefahren fiir die Anteilinhaber birgt die
Aufnahme von Krediten und die Belastung von
Gegenstanden des Fondsvermogens. Das Gesetz
iber Kapitalanlagegesellschaften 18t daher solche
Geschafte nicht zu. Das gleiche soll fiir die ausldn-
dischen Investmentgesellschaften gelten, die ihre
Anteile hier vertreiben wollen.

Eine Ausnahme gilt bei Wertpapiervermégen nur
fir eine zeitlich und der Héhe nach begrenzte Kredit-
aufnahme in besonderen Fillen, wenn die Kredit-
aufnahme nicht der Spekulation dient. Dabei ist
insbesondere an die Falle gedacht, in denen sich die
Investmentgesellschaft massiven Riicknahmeverlan-
gen gegeniibersieht, denen sie ohne Schaden fiir das
Vermogen nur cntsprechen kann, wenn sie sich die
erforderlichen Barmittel durch Geldaufnahme, nicht
aber durch Wertpapierverkaufe zu ungiinstigen Be-
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dingungen beschafft. Die schutzwiirdigen Belange
der Sparer werden dabei in Anbetracht der vorge-
sehenen Beschrankungen der Kreditaufnahme nicht
beeintrachligt. Eine derart eingeschrankte Kredit-
aufnahme ist auch nach den Vertragsbedingungen
vieler bewahrter US-Fonds zuldssig. Bei einem aus-
nahmslosen Verbot der Kreditaufnahme muBten sie
sich vom deutschen Markt zuriickziehen, was eine
unerwunschte Einschrankung des Angebots auslan-
discher Investmentanteile mit sich bringen wiirde.
Bei Grundstiickvermogen ist eine Kreditaufnahme
wegen der wesentlich stabileren Preisentwidklung
weniger gefdhrlich und allgemein iblich. Sie wird
deshalb zugelassen, soweit sie sich im Rahmen der
ordnungsmdBigen Wirtschaftsfithrung halt und die
Depotbank den Darlehensbedingungen zugestimmt
hat.

Nummer 4 Buchstabe g

Es konnen nur Anteile solcher auslandischer Gesell-
schaften vertrieben werden, die nach ihren Vertrags-
bedingungen keine Leerverkaufe durchfithren. Denn
der Verkauf von Wertpapieren, die zur Erfiillung der
Verkaufsverpflichtung spéater angeschafft werden
miissen, birgt besondere Verlustgefahren.

Nummer 5

Die Vorschrift verweist auf die in den §§ 3 bis 5
geregelten Publizitdtsvorschriften und macht damit
deren Einhaltung zu ciner weiteren Voraussetzung
fir den Vertrieb.

3. Zu§ 3

Die vorgesehene Regelung soll sicherstellen, dafl der
Erwerber eines ausldndischen Investmentanteils sich
rechtzeitig tiber alle fir seinen KaufentschluBl maB-
geblichen Umstdnde unterrichten und sich auf Grund
eigener Kenntnis ein Urteil bilden kann. Diesem
Ziel dient neben der Aushdndigung der Vertrags-
bedingungen und einer Durchschrift des Kaufantra-
ges insbesondere der Verkaufsprospekt, der iiber
alle fur die Beurteilung der Investmentanteile
wesentlichen Tatsachen Auskunft gibt und die
Grundlage fur den Offentlichen Vertrieb bildet.

Inlandische Kreditinstitute, die im Auftrag ihrer
Kunden auslandische Investmentanteile erwerben,
die im Inland vertrieben werden, erhalten ebenfalls
die in Absatz 1 genannten Unterlagen, insbesondere
den Verkaufsprospekt. Zur Weitergabe an die Kun-
den sind sie gesetzlich nur dann verpflichtet, wenn
sie selbst diese Investmentanteile 6ffentlich ange-
boten oder offentlich fir sie geworben haben. Es
erschien nicht erforderlich, Kreditinstitute — ent-
gegen der Konzeption des Entwurfs — generell zur
Weitergabe zu verpflichten. Denn es kann davon
ausgegangen werden, daB sie hierzu schon auf Grund
des Auftragsverhdaltnisses bereit sein werden; hinzu
kommt, daB die Unterlagen dem Sparer in diesem
Zeitpunkt die Meinungsbildung fiir seine Anlageent-
scheidung nicht mehr erleichtern kénnen.

Absaiz 2 zdhlt den Mindestinhalt des Verkaufs-
prospekts auf. Er ist stets auf dem laufenden zu
halten.
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Nummern 1 und 2

Zum Mindestinhalt gehdren die wichtigsten Angaben
uber die ausldndische Investmentgesellschaft und
iiber die mit der Verwahrung des Fondsvermogens
betraute Depotbank. Soweit die auslandische Invest-
mentgesellschaft die Verwaltung des Fondsvermo-
gens und den Vertrieb der Investmentanteile je
einer selbstandigen Gesellschaft ubertragen hat,
muB der Verkaufsprospekt auch iiber sie Angaben
enthalten. Vertriebsgesellschaft in diesem Zusam-
menhang ist die Hauptvertriebsgesellschaft (princi-
pal underwriter). SchlieBlich ist auch eine Unterrich-
tung lber den Reprdsentanten und die Zahlstellen
erforderlich.

Nummer 3

Die auslandische Investmentgesellschaft mufl ihre
Anlagepolitik beschreiben und darlegen, wie sie die
Ertrdge des Fondsvermdgens zu verwenden beab-
sichtigt.

Nummern 4 bis 6

Diese Angaben sind zur Beurteilung der Investment-
anteile und zum Vergleich mit anderen Angeboten
unerlaBlich.

Als weitere Unterlage fiir eine moglichst umfassende
Information hat der Verkaufsprospekt auch einen
zeitnahen Rechenschaftsbericht zu enthalten (Satz 3).
Um den Anlegern zu zeigen, daB die auslandischen
Investmentgesellschaften im Gegensatz zu den deut-
schen nicht von einer inlandischen Behorde iiber-
wacht werden, muB auch dies im Verkaufsprospekt
mitgeteilt werden; im Prospekt missen auch die
wichtigsten Merkmale des in § 11 geregelten Wider-
rufsrechts beschrieben werden (Satz 4). Satz 5 er-
maéchtigt die Behorde, in dem fiir die Unterrichtung
der Erwerber notwendigen Umfang allgemein oder
im Einzelfall die Aufnahme weiterer Angaben zu
verlangen, die sie im Zeitpunkt ihrer Entscheidung
fur erforderlich halten kann. Dies ware z. B. ein fir
alle gleicher Zeitraum bei der Darstellung der Preis-
entwicklung der Anteile oder die Angabe, ob alle
von der ausléndischen Investmentgesellschaft aus-
gegebenen Anteilscheine mit gleichen Rechten aus-
gestattet sind.

Fiir unrichtige oder unvollstandige Prospektangaben
sieht § 12 besondere Rechtsfolgen vor.

4. Zu § 4

Die Vorschrift verpflichtet die ihre Anteile in der
Bundesrepublik vertreibenden auslandischen Invest-
mentgesellschaften zu weiteren Veroffentlichungen.
Nummern 1 und 2 entsprechen der auch fiir deutsche
Kapitalanlagegesellschaften  geltenden  Berichts-
pflicht. Da in den Fondsvermogen der ausléandischen
Investmentgesellschaften anders als bisher bei deut-
schen Kapitalanlagegesellschaften auch Grundstiicke
enthalten sein koénnen, muBten zusatzlich die fiir
Grundstiicke erforderlichen Angaben festgelegt wer-
den.

Die in Nummer 3 enthaltene Verpflichtung zur
wochentlichen Veroéffentlichung der Ausgabe- und
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Riicknahmepreise ist erforderlich, um fiir die Infor-
mation in dieser fiir Anteilserwerber und Anteils-
inhaber wichtigen Frage nicht auf Auskunftsersu-
chen an ausldndische Gesellschaften angewiesen zu
sein, In aller Regel werden die ausldndischen Invest-
mentgesellschaften schon im eigenen Interesse die
werbewirksame Verdffentlichung dieser Preise nicht
unterlassen. Gesellschaften, die in Schwierigkeiten
geraten, werden jedoch geneigt sein, die Veroffent-
lichung der Preise auszusetzen.

Da die Ausgabepreise regelmdflig von der Hohe
des angelegten Geldbetrages abhéngen, wurde zur
Klarstellung und Vereinheitlichung festgelegt, dafi
der Ausgabepreis zu nennen ist, der fiir den klein-
sten Anlagebetrag gilt.

Die in Absatz 2 vorgesehene Verpflichtung, Aus-
gabe- und Riicknahmepreis stets nur gemeinsam zu
veroffentlichen, entspricht der nach § 18 Abs. 3 (neu)
des Gesetzes iliber Kapitalanlagegesellschaften gel-
tenden Regelung fiir die deutschen Gesellschaften.

5. Zu g 5

Die Vorschrift soll sicherstellen, daf alle fir die
Anleger bedeutsamen Schriften auch fiir nicht Spra-
chenkundige verstdndlich sind; ferner soll im Inter-
esse der Rechtssicherheit und zur Erleichterung der
Rechtsverfolgung die deutsche Fassung verbindlich
sein.

6. Zu § 6

Die Vorschrift weist dem Reprdsentanten die Stel-
lung eines gesetzlichen Vertreters zu. Er ist insbe-
sondere auch Zustellungsbevollmdchtigter. Damit
soll zusammen mit der in Absatz 2 enthaltenen Ge-
richtsstandbestimmung sichergestelit werden, daB
Mitteilungen an und Schritte gegen die ausldndische
Investmentgesellschaft rechtswirksam im Inland er-
folgen kénnen und dafl insbesondere die gerichtliche
Verfolgung von Anspriichen aus dem Vertrieb von
Investmentanteilen gegen die ausldandische Invest-
mentgesellschaft in der Bundesrepublik gewéhrlei-
stet ist. Durch die vorgesehene Rechtsstellung soll
der Reprdsentant in die Lage versetzt werden,
rechtswirksame Erkldrungen gegeniiber der Behorde
oder inldndischen Anteilinhabern abzugeben. Die
weitgehenden Befugnisse des Reprasentanten und
die sich daraus ergebenden Folgen fiir die ausldandi-
sche Investmentgesellschaft werden diese veranlas-
sen, bei seiner Auswahl besondere Sorgfalt zu iiben.
Das in Vorbereitung befindliche Ubereinkommen
iiber die gerichtliche Zustdandigkeit und die Voll-
streckung gerichtlicher Entscheidungen in Zivil- und
Handelssachen wird im EWG-Bereich meue Ge-
richtsstandregelungen mit sich bringen.

7. Zu § 7

Der Entwurf begriindet keine Genehmigungspflicht.
Er beschrdankt sich darauf, die ausldndische Invest-
mentgesellschaft zu verpflichten, die Absicht des
Vertriebs vor dessen Aufnahme dem Bundesauf-
sichtsamt flir das Kreditwesen als der nach § 14 zu-
standigen Behorde anzuzeigen.
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Die in Absatz 2 (Nummern 1 bis 5) genannten, der
Anzeige beizufligenden Anlagen sollen der Behorde
ein umfassendes Bild iliber die ausldandische Invest-
mentgesellschaft und ggf. die Unternehmensgruppe
verschaffen, und ihr die Priifung ermdglichen, ob die
gesetzlichen Vertriebsvoraussetzungen erfiillt sind.
Hier sind auBer der Haupt-Vertriebsgesellschaft
(vgl. zu § 3 Abs. 2 Nr. 1 und 2) auch diejenigen Un-
ternehmen anzugeben, die auf Grund einer vertrag-
lichen Vereinbarung den Vertrieb der Anteile iiber-
nommen haben. Unter Wirtschaftspriifern versteht
der Entwurf hier und im folgenden nicht nur deut-
sche, sondern auch ihnen gleichstehende ausldndische
Wirtschaftspriifer.

Die in Nummer 6 vorgesehene Verpflichtungserkla-
rung soll sicherstellen, daf die Behorde auch nach
Abschlufl des Anzeigeverfahrens ilber die weitere
Entwicklung der ausldndischen Investmentgesell-
schaft und gegebenenfalls der Verwaltungsgesell-
schaft laufend unterrichtet wird (Nr. 6 Buchstabe a
und b). Von groBer Bedeutung fiir die Sicherheit der
Anleger ist die Funktion der Depotbank und die ord-
nungsmdBige Verwahrung der Gegenstdnde des
Vermogens. Fir die Behorde ist es daher von beson-
derem Interesse, sich hierliber jederzeit ein Bild
machen zu kénnen. Eine Uberwachung der im Aus-
land gelegenen Depotbanken durch deutsche Behor-
den oder durch deren Beauftragte scheitert daran,
daB eine hoheitliche Tétigkeit dieser Art auBlerhalb
des Bundesgebietes nicht ausgeiibt werden kann.
Der Entwurf verlangt daher in Nr. 6 Buchstabe ¢
die Bereitschaft der ausldndischen Investmentgesell-
schaft, jederzeit auf Verlangen der Behorde eine
Vermogensaufstellung mit Wertangaben vorzulegen,
die von einem geeigneten in- oder ausldandischen
Priifer bestdtigt sein muf. Fiir die Eignung des Prii-
fers kommt es darauf an, daB er nicht nur den ord-
nungsgeméfen Bestand des Vermoégens festzustellen
in der Lage ist, sondern auch die in der Aufstellung
angegebenen Werte beurteilen kann. Da dem Ergeb-
nis dieser Priifung besondere Bedeutlung zukommt,
wird die Behorde ihr besonderes Augenmerk darauf
richten, dafi der Priifer infolge seiner in den Haupt-
Anlagelandern gesammelten Erfahrungen iiber die
Marktgdngigkeit dieser Werte umfangreiche Kennt-
nisse besitzt.

Zur Vermeidung von Interecssenkonflikten wird vor-
geschrieben, daf} dieser Priifer die Abschliisse der In-
vestment- und der Verwaltungsgesellschaft in den
letzten drei Jahren nicht gepriift haben darf. Die
Priiffung wird in aller Regel von einem Wirtschafts-
prifer vorgenommen werden. Die Vorschrift schliefit
jedoch nicht aus, dafi in Einzelfallen auch andere
Sachverstandige, die hierfiir wegen ihrer speziellen
Sachkunde besonders geeignet erscheinen, die Prii-
fung durchfithren. Die Wirksamkeit der Depotprii-
fung wird noch dadurch erhoéht, daB der Stichtag der
Priifung von der Behorde festgelegt wird; sie kann
daher auch eine Aufstellung fiir einen zuriickliegen-
den Zeitpunkt anfordern. Die Behdrde wird eine
solche besondere Priifung allerdings in aller Regel
nur dann verlangen, wenn sie Grund zu der Annah-
me hat, daB die laufend eingereichten Unterlagen die
Verhéltnisse der Gesellschaft nicht zweifelsfrei wie-
dergeben.
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Die in Nummer 6 Buchstabe d vorgesehenen monat-
lichen Meldungen sollen der Behorde einen Uber-
blick iiber die Verkaufserfolge und die Riickzahlun-
gen der einzelnen Investmentgesellschaften in der
Bundesrepublik vermitteln. Auch die Deutsche Bun-
desbank bedarf zur Erfiillung ihrer Aufgaben der
bisher nicht liickenlos gewdhrleisteten Unterrichtung
iiber den Zahlungsverkehr mit dem Ausland im Zu-
sammenhang mit dem Vertrieb ausldndischer Invest-
mentanteile.

Da zwei Monate nach Eingang der vollstandigen
Anzeige der Vertrieb aufgenommen werden kann,
falls dies bis dahin nicht untersagt wird, muf} die an-
zeigende Gesellschaft den genauen Zeitpunkt des
Eingangs dieser Anzeige kennen. Die Behorde soll
deshalb den Tag des Eingangs dieser Anzeige in-
nerhalb zwei Wochen bestédtigen. Falls Unterlagen
fehlen, mufBl dies innerhalb der gleichen Frist mit-
geteilt werden. Die Zwei-Monatsfrist beginnt in
diesem Falle erst mit dem Eingang der nachgereich-
ten Unterlagen zu laufen. Der Zeitpunkt, in dem
diese Unterlagen vollstdndig vorliegen, ist der Ge-
sellschaft ebenfalls zu bestatigen (Absatz 3).

8.Zu § 8

Nach Eingang der Anzeige hat die Behorde inner-
halb der Zwei-Monatsfrist Gelegenheit, den Einzel-
fall zu priiffen und ggf. die Aufnahme des Vertriebs
zu untersagen, wenn die gesetzlichen Vorausset-
zungen des Vertriebs nicht bzw. noch nicht vorlie-
gen, oder noch nicht ausreichend nachgewiesen sind
(Absatz 1 und 2).

Nach Absatz 3 ist die Behorde gehalten, den weite-
ren Vertrieb der ausldndischen Investmentanteile
zu untersagen, wenn er der Behorde nicht angezeigt
worden ist (Nummer 1) oder eine der in § 2 Nr. 1
bis 4 genannten gesetzlichen Voraussetzungen weg-
gefallen ist (Nummer 2). Damit besteht ein wirksa-
mes Instrument, die Einhaltung der gesetzlich nor-
mierten Vertriebsvoraussetzungen durchzusetzen.
Die Untersagungspflicht besteht auch in den Fallen,
in denen die bei der Anzeige der Behorde gegeniiber
iibernommenen Verpflichtungen nicht eingehalten
werden (Nummer 3} sowie in den Féllen, in denen
gegen Vorschriften anderer einschldgiger Gesectze
verstoBen worden ist (Nummer 4); als solche Ge-
setze werden insbesondere die Gewerbeordnung
und das Gesetz gegen unlauteren Wettbewerb in
Betracht kommen.

Absatz 4 gibt der Behorde die Mdoglichkeit, bei Ver-
stoBen gegen die Publizitatsbestimmungen der §§ 3
bis 5 und in drei weiteren Fillen den Vertrieb zu
untersagen. Eine Untersagungspflicht schien hier
nicht angebracht, da die Behorde zundchst Gelegen-
heit erhalten soll, die Umstéande des Einzelfalles zu
priifen.

Die Untersagung des Vertriebs kann als ein be-
lastender Verwaltungsakt nach der Verwaltungsge-
richtsordnung vom 21. Januar 1960 (BGBl I S. 17)
mit der Anfechtungsklage angefochten werden; ihr
hat ein Widerspruchsverfahren vorauszugehen. Nach
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§ 80 Absatz 1 der Verwaltungsgerichtsordnung
haben Widerspruch und Anfechtungsklage grund-
satzlich aufschiebende Wirkung, so daB3 der ange-
fochtene Verwaltungsakt nicht vollzogen werden
kann. Entsprechend der in § 49 des Kreditwesen-
gesetzes enthaltenen Regelung sieht der Entwurf in
Absatz 5 die sofortige Vollziehbarkeit der von der
Behorde ausgesprochenen Untersagungen des Ver-
triebs vor, um zu verhindern, daB durch die Aus-
nutzung aller prozessualer Mdglichkeiten die zum
Schutz der Sparer gebotene Untersagung zeitlich ver-
zogert und damit der Sparerschutz erheblich ge-
mindert wird.

Sind die Anteile bereits im Inland vertrieben wor-
den (§ 1 Abs. 1), so wird die Untersagung zur Un-
terrichtung der Offentlichkeit bekanntgemacht (Ab-
satz 6).

9.Zu § 9

Die durch das Gesetz vorgesehene behordliche Ta-
tigkeit verursacht beim Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen als der hierfiir zustdndigen Behorde
zusatzliche Kosten. Die Kosten des Bundesaufsichts-
amtes werden gem. § 51 Kreditwesengesetz zu
90 v. H. von den beaufsichtigten deutschen Kredit-
instituten getragen. Ihnen kénnen aber nicht die
durch die Tdtigkeit im Rahmen dieses Gesetzes ent-
stehenden Mehrkosten auferlegt werden. In § 9 wer-
den daher dem Kostendeckungsprinzip entspre-
chende Gebiihren festgesetzt. Ihre Beitreibung rich-
tet sich nach den Vorschriften des Verwaltungs-
Vollstreckungsgesetzes.

10. Zu § 10

Bei dem Vertrieb auslandischer Investmentanteile
in der Bundesrepublik haben sich insbesondere auf
dem Gebiet der Werbung Mifistdnde gezeigt. Das
Gesetz gegen den unlauteren Wettbewerb setzt in
der Regel voraus, dafl ein Wettbewerber im Zivil-
rechtsweg gegen den unlauteren Konkurrenten vor-
geht. Dies hat sich beim Vertrieb ausldndischer In-
vestmentanteile bisher als nicht wirksam erwiesen.
Die Vorschrift gibt deshalb der Behtrde die Befug-
nis, von sich aus tdtig zu werden und miBbrauch-
liche Werbung sowohl im Einzelfall als auch mit
Wirkung fiir alle dem Gesetz Unterworfenen zu un-
tersagen. Die Ermachtigung erfafit insbesondere alle
Falle, in denen mit Angaben geworben wird, die
geeignet sind, in irrefiihrender Weise den Anschein
eines besonders glinstigen Angebots hervorzurufen.
Damit werden die Tatbestdnde einbezogen, die in
der umfangreichen Rechtsprechung zu dem Gesetz
gegen unlauteren Wettbewerb herausgearbeitet
worden sind. AuBlerdem werden die Falle erfaft,
in denen mit einem Hinweis auf die Befugnisse der
Behorde geworben wird.

Absatz 2 gibt der Behorde das Recht, bei wieder-
holten schweren VerstoBen gegen Vorschriften {iber
die zuldssige Werbung den Vertrieb zu untersagen.
Auch diese Entscheidung der Behorde ist zu ver-
offentlichen (Absatz 2, letzter Halbsatz).



11. Zu § 11

Durch die Tatigkeit der ausléndischen Investment-
gesellschaften haben im Wertpapiergeschdft bisher
nicht {ibliche Vertriebsmethoden in der Bundesrepu-
blik Eingang gefunden. Dazu gehort insbesondere
der Verkauf durch Absatzorganisationen, deren Ver-
treter Kunden in der Wohnung aufsuchen und dort
die Verkaufsgesprache und -verhandlungen fiihren.
Es wurde vielfach festgestellt, daB Vertreter ent-
gegen den Vorschriften der Gewerbeordnung, die
den Vertrieb von Wertpapieren im Reisegewerbe
untersagen, Kunden ohne vorherige Bestellung zu
Hause aufsuchen. In solchen Situationen kann es
leicht dazu kommen, daB der geschulte, mit den mo-
dernen Verkaufsmethoden vertraute und wegen der
Provisionseinnahmen personlich am Zustandekom-
men eines Kaufvertrages interessierte Vertreter sei-
nen Verhandlungspartner zu einem Kauf liberredet,
der bei genauer Uberlegung dessen Interessen nicht
entspricht. Insoweit besteht die gleiche Situation,
die auch fiir den Warenvertrieb durch Vertreter zu
einer Gesetzesinitiative gefiihrt hat, mit dem Ziel,
ein Widerrufsrecht des Kaufers in das Abzahlungs-
gesetz einzufithren (vgl. Drucksache V/2309).

Der Gesetzentwurf sieht daher ein dem Anderungs-
entwurf zum Abzahlungsgesetz entsprechendes Wi-
derrufsrecht des Kaufers ausldndischer Investment-
anteile vor (Absatz 1 und 2). Die bereits erwahnte
Ungleichheit der Verhandlungspositionen und das zu
Lasten des Kaufers gehende Uberraschungsmoment
rechtfertigen es, dem Kéaufer die befristete Moglich-
keit zu geben, seine Kauferkldrung zu widerrufen.
Die Widerrufsfrist beginnt mit der Aushdndigung
des Verkaufsprospekts, der einen Hinweis auf das
Widerrufsrecht enthalten mufl (§ 3 Abs. 2 Satz 4).
Hat der Kaufer im Rahmen seines Gewerbebetriebes
gehandelt, so kann davon ausgegangen werden, dafl
ein Schutzbedirfnis, nicht besteht. An dem Uber-
raschungsmoment fehlt es, wenn der Kaufer den Ver-
treter bestellt hat, ohne daB dabei gegen die Vor-
schrift des § 56 Abs. 1 Nr. 1 Buchstabe h der Ge-
werbeordnung verstoBen wurde. Absatz 3 schlieBt
daher fiir diese beiden Falle das Widerrufsrecht aus.
Zum Schutz des Kaufers wird die Beweislast dafiir,
daB die das Widerrufsrecht ausschlieBenden Um-
stande vorliegen, dem Verk&ufer auferlegt.

Absatz 4 regelt die Folgen des Widerrufs. Die Rick-
zahlungspflicht erstreckt sich auf die bezahlten
Kosten und den Inventarwert der bezahlten Invest-
mentanteile. Etwaige Kursgewinne sind somit an
den Widerrufenden auszuzahlen; etwaige Kursver-
luste gehen zu seinen Lasten. Diese Regelung er-
schien erforderlich und zweckmé&Big, da andernfalls
die Kursverluste zu Lasten des Fondsvermégens und
damit zu Lasten der iibrigen Anteilinhaber gingen,
wahrend es dem Erwerber bei eingetretenen Kurs-
steigerungen in jedem Falle unbenommen bliebe,
nicht zu widerrufen, sondern die Riicknahme der
Anteile gegen Auszahlung des auf die Anteile ent-
fallenden Vermoégensteils (allerdings ohne die be-
zahlten Kosten) zu verlangen. Die im Entwurf vor-
gesehene Regelung entspricht im ibrigen der bei
einigen Gesellschaften bereits jetzt gelibten Praxis.
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Absatz 5 schlieBt einen Verzicht auf das Widerrufs-
recht aus.

12. Zu § 12

Absatz 1

Nach der Konzeption des Entwurfs stellt der Ver-
kaufsprospekt eine wesentliche Grundlage fir den
KaufentschluB des Sparers dar (§ 3). Der Kaufer
der in der Regel keine eigene Informations-
quellen iber die ihm angebotenen ausldndischen In-
vestmentanteile besitzt, muBl sich darauf verlassen
konnen, daB die im Verkaufsprospekt enthaltenen
wesentlichen Angaben sachlich richtig und vollstédn-
dig sind. Trifft dies nicht zu, wird seine Entschei-
dungsgrundlage verdndert. Es soll ihm deshalb die
Moéglichkeit offenstehen, sich unter Rickgewahr der
jeweiligen Leistungen von dem Vertrag zu ldsen.
Angesichts der Schutzbediirftigkeit vieler Invest-
mentsparer, die hdufig noch keine Erfahrung auf
dem Gebiet des Wertpapiersparens haben, insbe-
sondere aber wegen zu befliirchtender Beweisschwie-
rigkeiten erscheint es nicht ausreichend, den Sparer
allein auf die allgemeinen Rechtsbehelfe des biirger-
lichen Rechts zu verweisen. Anspruchsberechtigt
sind allerdings nur die K&ufer, die ,auf Grund
eines Verkaufsprospekts”, d. h. unmittelbar von der
Investmentgesellschaft, einer Vertriebsgesellschaft
oder einem Vertreter erworben haben. Die Rege-
lung ist dariiber hinaus ein wirksames Mittel, sicher-
zustellen, daB die Prospektangaben richtig und voll-
standig sind; eine Sanktion dieser Art ist um so be-
deutsamer, als inlandische Behorden die Richtigkeit
und Vollstdndigkeit dieser Angaben ausldndischer
Investmentgesellschaften nicht nachprifen kénnen.
Der Erwerber wird von dem Ridktrittsrecht nur
dann Gebrauch machen, wenn der Wert der Anteile
unter den urspriinglichen Kaufpreis abgesunken ist;
andernfalls wird es fiir ihn meist glinstiger sein, das
vertraglich vorgesehene Riickgaberecht auszuiiben
(§ 2 Nr. 4 Buchstabe b). Das Riicktrittsrecht besteht
gegeniiber der ausldndischen Investmentgesellschaft,
der Verwaltungs- und der Vertriebsgesellschaft. Die
Einbeziehung der Verwaltungs- und der Vertriebs-
gesellschaft ist erforderlich, da auch sie wesentlichen
EinfluB auf die Richtigkeit und Vollstandigkeit der
Prospektangaben nehmen kénnen. Trifft dies nicht
zu, so werden sie sich nach Absatz 3 entlasten.

Durch die Formulierung ,Erstattung des Kaufprei-
ses" kommt zum Ausdruck, daBB der Kdufer den vol-
len Betrag, einschlieBlich der fiir Vertriebsgesell-
schaften und Vertreter abgezweigten Betrdge oder
sonstiger Nebenkosten verlangen kann.

Es miiite zu unvertretbaren Haérten fiihren, wenn
ein Kaufer keinen Schadensausgleich erhalten
konnte, weil er nicht mehr Inhaber der Anteile ist.
Satz 2 sieht deshalb vor, daB auch ein solcher K&u-
fer Riickerstattung des Kaufpreises verlangen kann;
er hat sich allerdings aus Billigkeitsgriinden Erlése,
die er inzwischen erzielt hat, anrechnen zu lassen.
Nach Absatz 3 haben die Gesellschaften die Méglich-
keit, den Anspruch abzuwehren, wenn sie nachwei-
sen konnen, daB sie die Unrichtigkeit oder Unvoll-
standigkeit des Verkaufsprospekts nicht gekannt
haben und die Unkenntnis nicht auf grober Fahr-
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lassigkeit beruht oder daB der Kéaufer der Invest-
mentanteile die Unrichtigkeit oder Unvollstandig-
keit des Verkaufsprospekts beim Kauf gekannt hat.
Eine verhdltnismaflig kurze Verjahrungsfrist schien
erforderlich, um die Gefahr auszuschlieBen, daB
Kdufer den Zeitpunkt fiir die Ausiibung des Riick-
trittsrechts nach spekulativen Gesichtspunkten wah-
len (Absatz 4).

13. Zu § 13

Die Vorschrift erméglicht es, Fille mit GeldbuBe zu
ahnden, in denen ausldndische Investmentanteile
vertrieben worden sind, obwohl die Vertriebsabsicht
nach § 7 Abs. 1 nicht angezeigt worden, bevor
die Zweimonatsfrist des § 8 Abs. 1 abgelaufen oder
nachdem der Vertrieb durch die Behorde untersagt
worden ist. Da die wirtschaftlichen Vorteile aus
dem Vertrieb ausldndischer Investmentanteile in
der Regel erheblich iiber zweitausend Deutsche Mark
hinausgehen werden und mit Riicksicht auf die Be-
deutung der in Betracht kommenden VerstoBe er-
schien es angebracht, den BuBigeldrahmen iiber den
regelméBigen Betrag nach dem Gesetz iber Ord-
nungswidrigkeiten hinaus zu erhéhen.

14. Zu § 14

Der Entwurf sieht vor, daB die in dem Gesetz der
zustandigen Behorde iibertragenen Aufgaben durch
das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen wahr-
genommen werden, das bereits die deutschen Kapi-
talanlagegesellschaften iiberwacht.

15. Zu § 15

Die Vorschrift enthalt eine Ubergangsregelung fiir
die auslandischen Investmentgesellschaften, die im
Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses Gesetzes bereits
Anteile in der Bundesrepublik vertreiben. Sie haben
die in § 7 Abs. 1 vorgesehene Anzeige innerhalb
von zwei Monaten nach dem Inkrafttreten des Ge-
setzes nachzuholen. Innerhalb einer Frist von sechs
Monaten sind die Vertriebsvoraussetzungen zu er-
fillen. Damit der Informations- und Mitteilungs-
weg zwischen der Behdrde und der auslandischen
Investmentgesellschaft von vornherein gesichert ist,
muB der Reprdsentant schon mit der Anzeige be-
nannt werden.

16. Zu § 16

Nach § 2 Nr. 1 des Entwurfs soll der Vertrieb von
ausldandischen Investmentanteilen im Wege des
offentlichen Anbietens, der o6ffentlichen Werbung
oder in dhnlicher Weise nur zuldssig sein, wenn
u. a. die ausléndische Investmentgesellschaft im In-
land einen Reprdsentanten benennt. Der Repréasen-
tant soll nach § 6 die ausldndische Investmentgesell-
schaft gerichtlich und auBergerichtlich vertreten.

Nach § 17 Abs. 3 Nr. 1 Buchstabe b und § 18 Abs. 2
Nr. 1 soll die ausldndische Investmentgesellschaft,
die im Inland keinen Repréasentanten bestellt hat,
zur Erleichterung des Besteuerungsverfahrens einen

24

 Deutscher Bundeslag — 5. Wahlperiode

Vertreter bestellen kénnen, der sie gegeniiber den
Finanzbehorden und vor den Gerichten der Finanz-
gerichtsbarkeit vertritt.

Beide, der Reprédsentant und der Vertreter, konnten
als stdndige Vertreter im Sinne des § 49 Abs. 1
Ziff. 2 des Einkommensteuergesetzes, des § 16 Abs. 2
Ziff. 2 des Steueranpassungsgesetzes oder des § 121
Abs. 2 Nr. 3 des Bewertungsgesetzes anzusehen
sein, woraus sich fiir die auslandische Investment-
gesellschaft im Inland ungiinstigere steuerliche Fol-
gerungen ergeben konnten. Dies wird insbesondere
deutlich bei Ertrdgen (Dividenden) aus Anteilen
(Aktien) an inléandischen Gesellschaften. Ist der Re-
prasentant oder der Vertreter stdndiger Vertreter
im Sinne des § 49 Abs. 1 Ziff. 2 des Einkommen-
steuergesetzes, so sind solche Ertrdge, soweit sie
aus der Tatigkeit des stdndigen Vertreters resultie-
ren, der ausldndischen Investmentgesellschaft als in-
landische Einkiinfte aus Gewerbebetrieb zuzurech-
nen und der Korperschaftsteuer mit einem Steuersatz
von 49 v. H. zu unterwerfen (§ 2 Abs. 1 Ziff. 1, § 19
Abs. 1 Ziff. 3 des Korperschaltsteuergesetzes). Sind
der Représentant und Vertreter dagegen nicht als
stdndige Vertreter anzusehen, und unterhdlt die
auslandische Investmentgesellschaft auch sonst
keine inléndische Betriebstédtte, so sind diese Er-
trdge als Einkiinfte aus Kapitalvermégen im Sinne
des § 49 Abs. 1 Ziff. 5 des Einkommensteuergesetzes
zu Kklassifizieren, fiir die die Korperschaftsteuer
durch den Steuerabzug vom Kapitalertrag (25 v. H.)
abgegolten ist (§ 2 Abs. 1 Ziff. 2, § 19 Abs. 7 Buch-
stabe b des Korperschaftsteuergesetzes).

Es erscheint indes unbillig, an die Bestellung eines
Reprasentanten, die der ausldndischen Investment-
gesellschaft aus wirtschaftspolitischen Griinden auf-
erlegt wird, und an die Bestellung eines Vertreters,
die zur Erleichterung des Besteuerungsverfahrens
notwendig ist, steuerliche Folgen zu kniipfen, durch
die die ausléndische Investmentgesellschaft starker
belastet wiirde, als dies ohne Bestellung des Repra-
sentanten oder des Vertreters der Fall ware. Dies
kann allerdings nur gelten, sofern Reprasentant und
Vertreter sich im Rahmen der ihnen durch den Ge-
setzentwurf zugewiesenen typischen Aufgaben hal-
ten. Der Reprdsentant und der Vertreter wiirden die-
sen Aufgabenkreis verlassen, wenn sie Funktionen
der Geschiftsleitung wahrnehmen, indem sie tber
die Anlage des eingelegten Geldes bestimmen, oder
wenn sie sich in den Vertrieb der Investmentanteile
einschalten, indem sie Investmentanteile im Namen
der Investmentgesellschaft verkaufen oder in ihrem
Namen werbend tatig werden.

Die in § 16 vorgesehene Regelung soll sicherstellen,
daB sich fiir die ausléndische Investmentgesellschaft
aus der Bestellung eines Reprdsentanten oder aus
der Bestellung eines Vertreters keine anderen
steuerlichen Folgen ergeben, als sie sich ohne die
Bestellung ergeben wiirden. Deshalb sollen Repra-
sentant und Vertreter nicht als sténdige Vertreter
im Sinne der obengenannten Gesetzesvorschriften
anzusehen sein, wenn sie sich auf die Wahrnehmung
ihrer typischen Aufgaben beschrénken,.

Die vorgesehene Regelung beriihrt nicht die Steuer-
pflicht desReprasentanten oder des Vertreters selbst.



17. Zu § 17

Die Vorschrift gleicht die Besteuerung der Ertrdge
aus ausléndischen Investmentanteilen der Besteue-
rung der Ertrdge aus einem Sondervermodgen bei
einer inldndischen Kapitalanlagegesellschaft an.
Voraussetzung hierfiir ist,

1. daB die wirtschaftsrechtlichen Voraussetzungen
fiir den offentlichen Vertrieb ausléndischer In-
vestmentanteile im Geltungsbereich dieses Ge-
setzes erfillt sind und

2. daB die ausldndische Investmentgesellschaft den
Inhabern der ausldndischen Investmentanteile die
fir die Besteuerung erforderlichen Angaben
bekanntmacht und die Richtigkeit dieser Angaben
auf Anforderung nachweist.

Bisher sind die auf ausldndische Investmentanteile
entfallenden Ertrage steuerlich iiberhaupt nicht er-
faBt worden, wenn der Fonds die Ertrdge thesauriert,
und wie Dividenden voll erfait werden, wenn der
Fonds die Ertrage ausschiittet. Durch die vorge-
sehene Vorschrift wird also einerseits sicherge-
stellt, daB die Besitzer ausldndischer Investmentan-
teile thesaurierender Fonds nicht mehr wie bisher
ungerechtfertigte Steuervorteile gegeniiber den Be-
sitzern von Anteilen deutscher thesaurierender
Fonds erlangen konnen, denen unter bestimmten
Voraussetzungen steuerpflichtige Ertrdge zugerech-
net werden. Andererseits wird durch die vorgese-
hene Regelung erreicht, daB die Ausschiittungen aus-
ldndischer Investmentvermodgen nicht mehr in stdr-
kerem MaBe besteuert werden als die Ausschiittun-
gen der Sondervermdgen bei inlandischen Kapital-
anlagegesellschaften, bei denen bei im Privatver-
mogen gehaltenen Investmentanteilen die in den
Ausschiittungen enthaltenen VerduBerungsgewinne
steuerfrei gestellt sind.

In Absatz 1 wird festgelegt, welche Ertrdge aus aus-
landischen Investmentanteilen steuerlich erfalt wer-
den sollen. Zu den Ertrdgen gehoren die Ausschiit-
tungen auf auslandische Investmentanteile sowie auf
Grund einer gesetzlichen Fiktion die von einem aus-
léndischen Investmentvermdgen  vereinnahmten
nicht zur Kostendeckung oder Ausschiittung ver-
wendeten Zinsen, Dividenden, Ertrage aus der Ver-
mietung und Verpachtung von Grundstiicken und
grundstiicksgleichen Rechten sowie sonstigen Ertra-
gen. Die vorgesehene Regelung entspricht damit im
Grundsatz weitgehend der Vorschrift des § 21 Abs. 2
des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften, die
die Besteuerung von Ertrdgen aus Anteilen an deut-
schen Wertpapierfonds regelt.

Da durch den Entwurf auch der Vertrieb von Antei-
len an ausldandischen Immobilienfonds zugelassen
werden soll, ist — insoweit iiber die bezeichnete
Vorschrift hinausgehend — zusétzlich jedoch vorge-
sehen, daB bei thesaurierenden Fonds zu den Ertréa-
gen aus ausldndischen Investmentanteilen auch die
Ertrdge aus der Vermietung und Verpachtung von
Grundstiicken und grundstiicksgleichen Rechten ge-
hoéren. Durch Satz 2 des Absatzes 1 ist ausdriicklich
klargestellt, daB zu den Kosten auch Absetzungen
fir Abnutzung oder Substanzverringerung gehoren,
soweit diese die nach § 7 des Einkommensteuerge-
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setzes zuldssigen Betrdge nicht dbersteigen. Es er-
scheint geboten, auch die Ertrdgce aus Anteilen an
ausldndischen Immobilienfonds zu den Einkinften
aus Kapitalvermogen und nicht zu den Einkiinften
aus Vermietung und Verpachtung zu rechnen, da
zwischen die Quelle der Ertrdge und den Anteil-
scheininhaber der Fonds zwischengeschaltet ist.

Die Regelung in Absatz 2, daB die Ausschiittungen
auf ausldndische Investmentanteile bei im Privatver-
moégen gehaltenen Anteilen insoweit steuerfrei sind,
als sie Gewinne aus der VerduBerung von Wert-
papieren und Bezugsrechten auf Anteile an Kapital-
gesellschaften oder Gewinne aus der VerduBerung
von Grundstiicken und grundstiicksgleichen Rechten
enthalten, ist ebenfalls der Regelung fiir Anteile an
deutschen Fonds nachgebildet. Wahrend jedoch die
Gewinne aus der VerduBerung von Wertpapieren
und Bezugsrechten auf Anteile an Kapitalgesell-
schaften aus Vereinfachungsgriinden — entsprechend
der Regelung fiir Anteile an deutschen Fonds — auch
dann steuerfrei bleiben, wenn die Gewinne aus
einem Spekulationsgeschdft im Sinne des § 23 Abs. 1
Ziff. 1 des Einkommensteuergesetzes stammen, wer-
den die VerduBerungsgewinne aus Spekulations-
geschiften mit Grundstiicken oder grundstiicksglei-
chen Rechten nicht freigestellt, weil angesichts der
zweijdhrigen Spekulationsirist der Vereinfachungs-
gesichtspunkt hier nicht ins Gewicht fallt.

Absatz 3 soll sicherstellen, dafl die glinstigen steuer-
lichen Regelungen des § 17 nur dann Anwendung
finden, wenn die wirtschaftsrechtlichen Voraus-
setzungen fiir den offentlichen Vertrieb ausléndi-
scher Investmentanteile im Geltungsbereich des
Gesetzes erfiillt sind. Auch die Regelungen des
Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften kommen
fiir Ertrage aus Anteilscheinen an einem Sonderver-
mogen bei inldndischen Kapitalanlagegesellschaften
nur dann in Betracht, wenn die wirtschaftsrechtlichen
Bestimmungen, die fiir inlandische Kapitalanlage-
gesellschaften gelten, erfiillt sind. DemgemalB wird
bestimmt, daB die in den Abséatzen 1 und 2 vorge-
sehenen Regelungen nur anzuwenden sind,

1. a) wenn die ausldndische Investmentgesellschaft
ihre Absicht, ausldndische Investmentanteile
im Geltungsbereich des Gesetzes zu vertrei-
ben, angezeigt und die Behérde den Vertrieb
nicht untersagt hat, oder

b) wenn ausldndische Investmentanteile, die an
einer deutschen Borse zum amtlichen Handel
zugelassen sind, unter den Voraussetzungen
des § 1 Abs. 2 des Gesetzes vertrieben werden
und ein Vertreter mit Sitz oder Wohnsitz im
Geltungsbereich des Gesetzes fiir den Ver-
kehr mit den Finanzbehdrden bestellt ist und

2, wenn die ausldndische Investmentgesellschaft
den Inhabern der ausldndischen Investmentan-
teile die fiir die Besteuerung erforderlichen An-
gaben bekanntmacht und die Richtigkeit dieser
Angaben auf Anforderung nachweist.

18. Zu § 18

Diese Vorschrift soll die Besteuerung der ausge-
schiitteten oder thesaurierten Ertrdge aus auslandi-
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schen Investmentanteilen regeln, wenn die Voraus-
setzungen f{iir eine Anwendung der Vorschrift des
§ 17 nicht erfullt sind. Sie kniipft an den in § 1
Abs. 1 verwendeten Begriff des ausldndischen In-
vestmentanteils an. Damit ist sichergestellt, daB
nicht nur die Félle erfalt werden, in denen die An-
leile im Rahmen des zugelassenen 6ffentlichen Ver-
triebs oder Borsenhandels angeschafft worden sind,
sondern auch die Félle, in denen die Anteile im
Ausland oder unter Verletzung der Vorschriften iiber
den offentlichen Vertrieb erworben worden sind und
die Ertrdge der inldndischen Besteuerung unterlie-
gen.

Absatz 1 enthalt eine Sonderregelung fiir Ausschit-
tungen auf ausldndische Investmentanteile, wenn
der 6ffentliche Vertrieb dieser ausldndischen Invest-
mentanteile nicht zugelassen, aber sichergestellt ist,
daB die Ertrdge laufend nahezu vollstdndig ausge-
schiittet werden. Da in diesen Féllen keine ins Ge-
wicht fallende Thesaurierung von Ertrdgen erfolgen
kann, erscheint es vertretbar, allein die tatsdchlichen
Ausschiittungen der Besteuerung zu unterwerfen. Da
die Voraussetzungen fiir den 6ffentlichen Vertrieb
nicht erfillt sind, kann eine Freistellung der in den
Ausschiittungen enthaltenen VerduBerungsgewinne
allerdings nicht in Betracht kommen (vgl. die Be-
griindung zu § 17 Abs. 3). Die Sonderregelung soll
zur Anwendung kommen, wenn das ausldndische In-
vestmentvermogen laufend fiir jedes Geschéftsjahr
mindestens 90 v. H. der Summe der vereinnahmten
nicht zur Kostendedkung verwendeten Zinsen, Divi-
denden, Ertrdge aus der Vermietung und Verpach-
tung von Grundstiicken und grundstiicksgleichen
Rechten, sonstigen Ertrage sowie der VerduBerungs-

gewinne an die Inhaber der ausléndischen Invest-

mentanteile ausschiittet und die in Absatz 2 aufge-
fihrten Voraussetzungen — Bestellung eines inldn-
dischen Vertreters fiir den Verkehr mit den Finanz-
behorden, Bekanntgabe und Nachweis der fiir die
Besteuerung erforderlichen Angaben — erfiillt sind.

Absatz 3 regelt die Fille, in denen § 17 nicht ange-
wendet werden kann, weil die Voraussetzungen fiir
den o6ffentlichen Vertrieb ausldndischer Investment-
anteile im Inland nicht erfiillt sind oder die fiir die
Besteuerung erforderlichen Angaben nicht gemacht
oder nicht nachgewiesen werden, und in denen auch
die Voraussetzungen des Absatzes 1 nicht vorliegen.
Es wird sich in erster Linie um ausléndische Invest-
mentgesellschaften handeln, die sich einer deutschen
Aufsicht entziehen wollen und deshalb die Voraus-
setzungen fiir die Zulassung zum offentlichen Ver-
trieb nicht erfiillen, und die einen nicht unerhebli-
chen Teil ihrer Ertrage thesaurieren. In diesen Fdllen
erscheint es nicht vertretbar, der Besteuerung etwa
die eigenen Angaben der auslédndischen Investment-
gesellschaft zugrunde zu legen, falls solche vorliegen
sollten, zumal neben dem Fehlen der wirtschafts-
rechtlichen Voraussetzungen auch die Angaben durch
die deutschen Steuerbehdrden nicht iiberprift wer-
den konnen, weil die Investmentgesellschaft ihren
Sitz im Ausland hat. Eine pauschalierende Regelung
ist daher unvermeidlich. Um zu verhindern, daf3 ins-
besondere Besitzer von Anteilen an sog. ,aggressi-
ven" Investmentvermdgen, die ihre Ertrdge weitge-
hend thesaurieren, nicht sachgerecht besteuert wer-
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den, diirfen die Ertrdge keinesfalls zu niedrig ange-
setzt werden. Der Gesetzentwurf will diesem Gedan-
ken mit der Bestimmung gerecht werden, dal neben
den Ausschiittungen 90 v.H. desjenigen Mehrbe-
trags als Einkiinfte gelten, der sich errechnet aus der
Differenz zwischen dem Riicknahmepreis des In-
vestmentanteils oder dem Bodrsenkurswert des In-
vestmentanteils am Beginn und Ende eines Kalen-
derjahres. Mindestens sind aber 10 v.H. des Riick-
nahmepreises oder des Borsenkurswertes des aus-
landischen Investmentanteils am Jahresende als Ein-
kiinfte zu versteuern. Durch eine derartige Regelung
wird vermieden, daB insbesondere die Inhaber von
Anteilen an thesaurierenden Investmentvermdgen,
die moglicherweise in Oasenléndern ihren Sitz ha-
ben, in den GenuB ungerechtfertigter Steuervorteile
gelangen.

19. Zu § 19

Diese Vorschrift regelt den Tatbestand, daB die Ein-
kiinfte unbeschrankt steuerpflichtiger Inhaber aus-
landischer Investmentanteile bei der Ausschiittung
im Ausland mit einer Abzugsteuer belastet werden.
Sie bestimmt, daB die auslédndische Abzugsteuer auf
die deutsche Steuer angerechnet wird, und folgt da-
mit dem allgemeinen Rechtsgrundsatz der §§ 34 c des
Einkommensteuergesetzes und 19 a des Kérperschaft-
steuergesetzes bzw. der Vorschriften eines Doppel-
besteuerungsabkommens, wie sie auch bei anderen
ausldndischen Einkiinften unbeschrénkt Steuerpflich-
tiger gelten.

Absatz 1 legt den Grundsatz der Steueranrechnung
bei Einkiinften aus auslédndischen Investmentanteilen
fest, wobei die Regelung im einzelnen den §§ 34 c
des Einkommensteuergesetzes und 19 a des Kérper-
schaftsteuergesetzes entspricht.

Absatz 2 zieht fiir die Steueranrechnung die Folge-
rung daraus, daBl nach § 17 Abs. 2 und 3 bestimmte
Betrdge der Ausschiittung auf ausldndische Invest-
mentanteile im Geltungsbereich des Gesetzes steuer-
frei sind. Die auf die steuerfreien Ausschiittungsbe-
trage entfallende ausldndische Abzugsteuer soll im
Hinblick auf die Steuerfreiheit auch nicht auf die
deutsche Steuer angerechnet werden.

Absatz 3 tragt dem Umstand Rechnung, daB einige
Staaten, z.B. Frankreich, in bestimmten Fallen die
Abzugsteuer auf die Ausschiittungen (sog. ,Aus-
schiittungsteuer”) um Steuern mindern, die beim Zu-
fluB der Ertrdge in das ausldndische Investmentver-
mogen angefallen sind (sog. ,ZufluBsteuer”). Diese
Steuerminderung bewirkt, daB die ,ZufluBsteuer”
von der ,Ausschiittungsteuer” aufgefangen wird, so
daB die ausgeschiitteten Ertrdge des auslandischen
Investmentvermégens im Ergebnis nur bis zur Hohe
der ,Ausschiittungsteuer” belastet werden. Damit
vermeiden diese Staaten, dal3 die Ertrdge auf Grund
der Einschaltung des Investmentvermogens hoher
belastet und damit schlechter gestellt werden, als
wenn die Ertrdge dem Inhaber der ausldndischen In-
vestmentanteile unmittelbar zugeflossen wéren.

In dem Bestreben, ebenso wie bei den Sonderver-
mogen bei inldndischen Kapitalanlagegesellschaften
auch bei den ausldndischen Investmentvermdgen,



deren Anteile zum o6ffentlichen Vertrieb zugelassen
sind, eine Mehrfachbelastung der Inhaber der aus-
landischen Investmentanteile gegeniiber dem Direkt-
bezug soweit wie moglich auszuschlieBen, soll hier
die darauf gerichtete MaBnahme im Sitzstaat des
ausldndischen Investmentvermégens auch bei der
deutschen Steueranrechnung berilicksichtigt werden.
DemgemaB soll in den Fallen des § 17 Abs. 1 und 3
nicht nur die tatsachlich einbehaltene ,Ausschiittung-
steuer”, sondern die volle ,Brutt oausschiittung-
steuer” (vor Abzug der ,ZufluBsteuer”) auf die deut-
sche Steuer angerechnet werden. Damit wird im
praktischen Ergebnis in diesen Féllen auch die vor-

belastende — mit der ,Ausschiittungsteuer” ver-
rechnete — ,ZufluB3steuer” bei der deutschen Steuer
ausgeglichen.

Absatz 4 legt dem Inhaber der auslandischen Invest-
mentanteile flir die Steueranrechnung den Nachweis
iiber die auslandischen Einkiinfte und die anrechen-
bare auslandische Steuer auf.

Absatz 5 regelt den Fall, daB sich die angerechnete
auslandische Abzugsteuer nachtraglich &andert. In
entsprechender Anwendung des auch bei anderen
ausldndischen Einkiinften geltenden Rechtsgedan-
kens (Hinweis auf § 68 e Einkommensteuer-Durch-
fihrungsverordnung) will die Vorschrift hier die
Berichtigungsmoglichkeit sicherstellen und verpflich-
tet den Inhaber der ausldandischen Investmentanteile
zur Benachrichtigung des Finanzamts.

20, Zu § 20

Die Vorschrift regelt, wann die steuerrechtlichen
Vorschriften erstmals anzuwenden sind.

21. Zu § 21

Die Vorschrift enthalt die tibliche Berlin-Klausel.

22, Zu § 22

Um das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen in
die Lage zu versetzen, die erforderlichen Voraus-
setzungen fur die Erfillung der ihm nach diesem
Gesetz neu lbertragenen Aufgaben zu schaffen und
den Gesellschaften gleichzeitig Gelegenheit zu
geben, sich auf die neuen Vorschriften einzustellen,
tritt das Gesetz erst zu Beginn des vierten auf die
Verkiindung folgenden Monats in Kraft. § 16 tritt
zur Vermeidung von Nachteilen fiir die ausléandische
Investmentgesellschaft am Tage nach der Verkiin-
dung des Gesetzes in Kraft.

Artikel 2
Gesetz zur Anderung und Ergdnzung des Gesetzes

iiber Kapitalanlagegesellschaften und der Gewerbe-
ordnung

1. Zu §1
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2. Zu Nummer 1 Buchstabe a

Die geltende Fassung ldBt den Erwerb von Kuxen
und nicht voll eingezahlten Aktien nur bis zu 10 9%
des Sondervermégens zu. Hierdurch wird die Még-
lichkeit zum Erwerb von Aktien der Versicherungs-
wirtschaft, die meist nicht voll eingezahlt sind, all-
zusehr eingeschrankt. Zudem erscheint es nicht
zweckmaBig, die Begrenzung nach dem Kurswert
der nicht voll eingezahlten Aktien zu bestimmen.
Die Neufassung sieht daher vor, daB der Betrag der
auf die Aktien noch ausstehenden Einlagen als
BezugsgroBe maBgebend ist und erweitert damit die
Modglichkeit, nicht voll eingezahlte Aktien zu erwer-
ben. Da Kuxe als Anlage-Objekte fiir Kapitalanlage-
gesellschaften ohne praktische Bedeutung sind, wer-
den sie in der Neufassung von § 7 Abs. 2 Satz 2 nicht
mehr erwdahnt.

3. Zu Nummer 1 Buchstabe b

Nach der geltenden gesetzlichen Regelung diirfen
hochstens 5%0 eines Sondervermogens in Wert-
papieren desselben Ausstellers angelegt werden;
mit Genehmigung der Bankaufsichtsbehdérde kann
diese Grenze, die eine ausreichende Risikostreuung
des Vermogens sichern soll, im Einzelfall auf 7,5 %%
erweitert werden. In einer groBeren Anzahl von
Fallen ist die 7,59%0-Grenze bereits erreicht, teil-
weise Uberschritten, da es auf die Verhéltnisse beim
Erwerb der Wertpapiere ankommt. Ausnahmegeneh-
migungen der Aufsichtsbehdrde sind insbesondere
erteilt worden fiir die groBen Publikums-Aktienge-
sellschaften, die auf dem begrenzten deutschen
Markt als Anlagewerte eine bedeutsame Rolle spie-
len. Um den Kapitalanlagegesellschaften hier weiter-
gehende Anlagemoglichkeiten zu erdffnen, sieht der
Entwurf eine Erhohung der 7,5%,-Grenze auf 10 %o
vor, begrenzt aber den Gesamtwert der Wertpapiere,
die auf Grund solcher Ausnahmegenehmigungen er-
worben werden diirfen, auf 409 des Wertes des
Sondervermdégens. Damit ist sichergestellt, daB sich
das Sondervermogen — ohne Beriicksichtigung des
Barvermogens — auf mindestens 16 Aussteller ver-
teilt.

4. Zu Nummer 1 Buchstabe ¢

§ 7 Abs. 6 des Gesetzes liber Kapitalanlagegesell-
schaften verbietet den Erwerb fremder Investment-
anteile und steht damit auch der Bildung von soge-
nannten Dachfonds entgegen, d. h. von Fonds, deren
Wertpapiervermogen sich aus Anteilen anderer In-
vestmentgesellschaften zusammensetzt. Der Grund
fir dieses Verbot ist, daB es andernfalls zu einer
Verschachtelung von Investmentgesellschaften mit
der Folge der Undurchsichtigkeit und der Abhéngig-
keit der Unterfonds kommen konnte, dafl die Kosten-
belastung flir die Sparer unnotig erhéht wird und
daB die Einhaltung der Bestimmungen liber Risiko-

| mischung und Beherrschungsverbot nicht gewéahr-

Die Vorschrift dndert das Gesetz Uber Kapitalan- |

lagegesellschaften.

leistet erschiene. Diese Griinde gelten flir den Er-
werb von Anteilen an Investmentgesellschaften
ohne Riicksicht auf die Rechtsform. Da die geltende
Fassung nach dem Wortlaut aber so ausgelegt wer-

27



Drucksache V/3494

den konnte, als ob der Erwerb von Anteilen an sol-
chen — im Ausland haufig vorkommenden -— In-
vestment-Vermdgen zulassig sci, die selbst die Form
einer Kapitalgesellschaft haben, deren Anteilinhaber
‘also Aktionare sind, wird zur Klarstellung ncben
dem Erwerb von Anteilen an einem Sondervermo-
gen auch der Erwerb von auslandischen Investment-
anteilen ohne Riicksicht auf die Rechtsform verboten.

5. Zu Nummer 2 Buchstabe a

Die Depotbank hat gegeniiber der Kapitalanlage-
gesellschaft Kontroll- und Treuhandaufgaben wahr-
zunehmen. Damit die Depotbank diese Aufgaben
unbeeinfluft erfiillen kann, sieht der Entwurf vor,
daB Geschaftsleiter und leitende Angestellte der
Depothank nicht in der Kapitalanlagegesellschaft
tdtig sein dirfen (§ 11 Abs. 1 Satz 2).

Mit Rucksicht auf die wichtigen Funktionen, die der
Depotbank durch die Vorschriften des § 11 tbertra-
gen werden, sollen gewisse Mindestanforderungen
an die Depotbank gestellt werden. Der Entwurf ver-
langt daher zum Schutz der Anleger ein haftendes
Eigenkapital von mindestens zehn Millionen Deut-
sche Mark (§ 11 Abs. 1 Satz 5). Was als ,haftendes
Eigenkapital” anzuschen ist, ergibt sich aus der Vor-
schrift des § 10 Kreditwesengesetz.

Auch Wertpapiersammelbanken sind als Depotban-
ken tatig. Wertpapiersammelbanken unterliegen
nach § 1 Abs. 3 des Depotgesetzes besonders stren-
gen Anforderungen. Es erschien deshalb nicht erfor-
derlich, ihre Betatigung als Depotbank von einem
bestimmten Mindesteigenkapital abhdngig zumachen.

Eine weitere Mindestanforderung ist in § 11 Abs. 2
Satz 2 vorgesehen (vgl. zu Nummer 2 Buchstabe b).

6. Zu Nummer 2 Buchstabe b

Dic Vorschrift stellt kiar, daB die Bankaufsichtsbe-
horde von der in § 11 Abs. 2 Satz 1 vorgesehenen
Moglichkeit, einen Wechsel der Depotbank zu ver-
langen, insbesondere dann Gebrauch machen kann,
wenn deren haftendes Eigenkapital unter das gefor-
derte Mindestkapital absinkt. Dariiber hinaus wird
als weitere Anforderung festgelegt, daB3 die Depot-
bank neben dem nach den Vertragsbedingungen zu-
lassigen Barguthaben der Kapitalanlagegesellschaft
tiber andere Fremdmittel in mindestens der doppel-
ten Hohe verfigen muB. Damit wird vermieden, daB
das Risiko aus dem Aktivgeschaft der Depotbank in
zu grofem Umfang beim Sondervermogen der Kapi-
talanlagegesellschaft liegt.

7. Zu Nummer 3 Buchstabe a

Die vollstandige Wiedergabe der Vertragsbedingun-
gen auf den Anteilscheinen ist in der Praxis ohne
groBen Nutzen, da sich die Anteilscheine ia aller
Regel nicht beim Anleger, sondern zur Verwahrung
bei einem Kreditinstitut befinden. Die Vorschrift des
§ 14 Abs. 1 Satz 2 kann daher gestrichen werden.
Durch den neugefa8ten § 17 a (vgl. zu Nr. 5, § 17 a)
wird cine wirksamere Unterrichtung des Anteil-
erwerbers gewdhrleistet.
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8. Zu Nummer 3 Buchstabe b Doppelbuchstabe aa

Die bisherige Fassung der Vorschrift des § 14 Abs. 3
Buchstabe e erfaBte nur die an die Kapitalanlage-
gesellschaft fir die Verwaltung des Sondervermo-
gens zu zahlende Vergiitung und nur die der Kapi-
talanlagegesellschaft zu ersetzenden Aufwendungen.
Die Neufassung stellt sicher, daB die Vertragsbedin-
gungen iiber alle Zahlungen Auskunft geben, die
aus dem Sondervermégen geleistet werden.

9. Zu Nummer 3 Buchstabe b Doppelbuchstabe bb

Die bisherige Formulierung der Vorschrift des § 14
Abs. 3 Buchstabe f nennt mit dem Ausgabeaufschlag
nur einen der moglichen Abzlige, die unmittelbar
von Zablungen des Anteilerwerbers einbehalten
werden konnen und somit zu einer Minderung des
fir den Erwerb von Anteilscheinen verfiigbaren
Betrages fithren. Nach der neuen Fassung sind da-
neben alle weiteren Abziige flir Kosten und deren
Berechnung anzugeben. Der Anteilerwerber erhalt
damit ein vollstdndiges Bild tUber die Kostenbela-
stung.

10. Zu Nummer 4

Die Kapitalanlagegesellschaft hat nach der in § 23 d
vorgeschenen Regelung eine weitgehende Bekannt-
machungspflicht gegeniiber den Anteilscheininha-
bern, so daB die Vorschrift des § 15 Abs. 2 entbehr-
lich erscheint.

11. Zu Nummer 5, § 17 a

Mit der neu eingefiigten Vorschrift soll eine umfas-
sendere Unterrichtung des Anteilerwerbers erreicht
werden, die bisher nicht in diesem Umfang gewéhr-
leistet war.

Der gesctzlich vorgeschriebene Abdruck der Ver-
tragsbedingungen auf den Anteilscheinen garantierte
nicht den gewtinschten Erfolg (vgl. oben zu Nr. 3
Buchstabe a). Entsprechend der fur die auslandischen
Investmentgesecilschatten getroffenen Regelung (vgl.

{ Artikel 1 zu § 3) wird nunmehr festgelegt, dafh auch

dem Erwerber von Anteilscheinen deutscher Kapital-
anlagegesellschaften ein Verkaufsprospekt auszu-
hidndigen ist, der iber die fir den KaufentschluB3
bedeutsamen Fragen Auskunft gibt. Dazu gehéren
neben den Angaben itber die Kapitalanlagegesell-
schaft und die Depothank inshesondere der in § 14
Abs. 3 geforderte Inhalt der Vertragsbedingungen
sowie ein zeitnaher Rechenschaftsbericht nach § 20
Abs. 1. Die Bankaufsichtsbehorde kann die Auf-
nahme weiterer Angaben fordern (Satz 5).

Fir unrichtige oder unvollstindige Prospektangaben
haften die Kapitalanlagegesellschaft und derjenige,
der die Anteilscheine vertrieben hat, nach MaBgabe
des neu eingefiigten § 17 b.

12. Zu Nummer 5, § 17 b

Dic neu eingetiigte Vorschrift kniipft an unrichtige
oder unvollstandige Angaben im Verkaufsprospekt
der deutschen Kapitalanlagegesellschaften dieselben
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Rechtsfolgen, wie sie in Artikel 1 des Gesetzes fir
den Verkaufsprospekt der ausléndischen Investment-
gesellschaften vorgesehen sind. Es kann daher auf
die Begriindung zu Artikel 1 § 12 verwiesen werden,

13. Zu Nummer 6 Buchstabe a

Mit der Einfuhrung des Verkaufsprospekts (vgl. zu
Nummer 5, § 17 a), in dem alle fiir den Erwerb wich-
tigen Angaben enthalten sein miissen, eriibrigt es
sich, weiterhin besondere Informationspflichten in
der Form der Aushandigung von Merkblattern vor-
zusehen. § 18 Abs. 3 wird daher gestrichen.

14. Zu Nummer 6 Buchstabe b

Der neue Absatz 3 von § 18 wurde ergdnzt, um auch
auszuschlieBen, daB der Riicknahmepreis allein ohne
den Ausgabepreis veréffentlicht wird (vgl. Artikel 1
§ 4 Abs. 2).

15. Zu Nummer 7, § 18a

Die neu eingefiigte Vorschrift enthalt hinsichtlich der
Vorwegbelastung mit Kosten bei langfristigen Spar-
vertrdgen die gleiche Regelung fir die deutschen
Kapitalanlagegesellschaften, wie sie fiir auslandische
Investmentgesellschaften in Artikel 1 § 2 Nr. 4
Buchstabe ¢ vorgeschrieben ist.

16. Zu Nummer 7, § 18b

Die Vorschrift gibt dem Erwerber von Anteilscheinen
deutscher Kapitalanlagegesellschaften unter den
gleichen Voraussetzungen und zu den gleichen Be-
dingungen das Recht, seine auf den Kauf gerichtete
Willenserklarung zu widerrufen, wie es in Artikel 1
far den Erwerber auslandischer Investmentanteile
vorgesehen ist. Auf die Begriindung zu Artikel 1
§ 11 kann daher Bezug genommen werden.

17. Zu Nummer 8

Die neue Fassung des § 20 Abs. 1 Satz 2 erweitert
den Inhalt der Rechenschaftsberichte und verbessert
damit die Publizitat der Kapitalanlagegesellschaften.
Bisher war es zuweilen lblich, den gesamten Auf-
wand in einer Position unaufgeschliisselt anzugeben;
die Angaben sind nunmehr auf die einzelnen Kosten-
arten aufzugliedern. Als weitere Information {iber
die Geschaftstatigkeit der Kapitalanlagegesellschaft
ist in den Rechenschaftsbericht auch der Unterschied
zwischen der Zahl der ausgegebenen und zuriick-
genommenen Anteile anzugeben. Bei den Angaben
zur Zusammensetzung des Sondervermégens sind
auch jeweils die Verdnderungen gegeniiber dem
letzten Bericht mit aufzufiihren.

Bei der Neufassung wurde schlieBlich noch klar ge-
stellt, daB Wertpapiere und Bezugsrechte nach Nenn-
betrag oder Zahl anzugeben sind; die bisherige For-
mulierung, die nur die Angabe der Zahl vorsah, traf
nur fiir die stiicknotierten Wertpapiere zu, wihrend
es im iibrigen auf die Angabe des Nennbetrages an-
kommt.

Entsprechende Angaben gelten auch fiir den Inhalt
der nach § 20 Absatz 1 Satz 3 bekanntzumachenden
Halbjahresberichte.

18. Zu Nummer 9

Die steuerrechtlichen Vorschriften sind hinter § 23
eingefiigt.

19. Zu Nummer 10

Durch die Neufassung wird die Konzeption des § 23
an die des § 39 Kreditwesengesetz angepalBt. Da-
neben werden in den Schutzbereich auch die Worte
LInvestor” und ,Invest” einbezogen. Ferner wird
klargestellt, daB der Bezeichnungsschutz auch dann
gilt, wenn die geschiitzten Worte in Wortzusammen-
setzungen gebraucht werden. Weiter wird bestimmt,
daB auch auslandische Investmentgesellschaften, die
dem Gesetz iiber den Vertrieb auslandischer Invest-
mentanteile und iiber die Besteuerung der Ertrdage
aus ausldandischen Investmentanteilen unterliegen,
von den geschiitzten Bezeichnungen Gebrauch ma-
chen koénnen.

Der neu angefiigte Absatz 3 enth&lt entsprechend
der Vorschrift des § 41 Kreditwesengesetz eine Aus-
nahme vom Bezeichnungsschutz. Sie betrifft die
Falle, in denen Unternehmen die geschiitzten Be-
zeichnungen zwar fiihren, ohne Kapitalanlagegesell-
schaften zu sein, aber auch nicht den Anschein er-
wecken, die Anlage von Geldvermogen zu betreiben.

20. Zu Nummer 11

Durch diese Vorschriften sollen die steuerrechtlichen
Bestimmungen des Gesetzes iiber Kapitalanlage-
gesellschaften neu gefalit werden. Die bisher in der
Verordnung zur Durchfithrung steuerrechtlicher Vor-
schriften des Gesetzes tliber Kapitalanlagegesell-
schaften vom 20. Mai 1958 (Bundesgesetzbl. I
S. 381), gedndert durch die Verordnung zur Ande-
rung der Verordnung zur Durchflihrung steuerrecht-
licher Vorschriften des Gesetzes iber Kapitalanlage-
gesellschaften vom 24. Mai 1961 (Bundesgesetzbl. I
S. 617), enthaltenen Vorschriften sollen — teilweise
mit redaktionellen Anderungen — in das Gesetz
iibernommen werden, weil dies der Klarheit dient
und weil Zweifel aufgetreten sind, ob die Ermachti-
gungsvorschrift fiir die Verordnung verfassungs-
rechtlich ausreicht.

21. Zu Nummer 11, § 23 a

Die vorgesehene Bestimmung entspricht im wesent-
lichen dem § 21 Abs. 1 des Gesetzes in der geltenden
Fassung. Der geltende Rechtszustand soll nicht gedn-
dert werden. Die in § 1 Abs. 1 der Durchfiihrungs-
verordnung enthaltene Regelung, daB die erhobene
Kapitalertragsteuer an die Depotbank von dem
Finanzamt zu erstatten ist, an das sie abgefiihrt wor-
den ist, wird in den vorgesehenen Gesetzeswortlaut
eingearbeitet. Die Erstattung soll sich auch auf die
von steuerabzugspflichtigen Kapitalertrdgen des
Sondervermogens erhobene Erganzungsabgabe er-
strecken.
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22. Zu Nummer 11, § 23 b

Die in Absatz 1 vorgesehene Regelung entspricht
§ 21 Abs. 2 Satz 1 des Gesetzes und legt fest, welche
Ertrdage aus dem Sondervermdgen der Besteuerung
beim Anteilscheininhaber unterliegen.

Absatz 2 enthédlt die bisher in § 21 Abs. 2 Satz 4
und Abs. 4 des Gesetzes enthaltene Ermdichtigung
zum ErlaB einer Rechtsverordnung iiber die Durch-
fithrung des Steuerabzugs vom Kapitalertrag.

23. Zu Nummer 11, § 23 ¢

Absatz 1 falit die in § 21 Abs. 2 Satz 3 des Gesetzes
und in § 2 Abs. 1 und 3 der Durchfithrungsverord-
nung enthaltenen Bestimmungen, daBl die Ausschiit-
tungen auf Anteilscheine insoweit steuerfrei sind,
als sie Gewinne aus der VerduBerung von Wert-
papieren und Bezugsrechten auf Anteile an Kapital-
gesellschaften und steuerfreie Zinsen im Sinne des
§ 3a des Einkommensteuergesetzes enthalten, in
einer Vorschrift zusammen. Der geltende Rechtszu-
stand soll nicht gedndert werden.

In Absatz 2 wird die in § 2 Abs. 2 der Durchfiih-
rungsverordnung enthaltene Regelung, daB die Aus-
schiittungen auf Anteilscheine insoweit, als sie Zin-
sen im Sinne des § 43 Abs. 1 Ziff. 3 bis 5 des Ein-
kommensteuergesetzes enthalten, bei der Einkom-
mensteuer oder Korperschaftsteuer auf Antrag mit
30 vom Hundert dieses Teils der Ausschiittungen zu
besteuern sind und daB in diesem Fall die Ausschiit-
tungen nicht zur Gewerbesteuer herangezogen wer-
den, ohne Anderung des geltenden Rechtszustands
ubernommen,

Absalz 3 entspricht § 2 Abs. 4 der Durchfithrungs-
verordnung und regelt ohne Anderung des gelten-
den Rechtszustandes den Fall, daf die ausldandischen
Einkilinfte aufgrund eines Doppelbesteuerungsab-
kommens von der deutschen Steuer freizustellen
waren, wenn sie dem Anteilscheininhaber anstatt
iber das Sondervermogen unmittelbar zuflieBen
wiirden. Entsprechend dem Grundsatz der ,Trans-
parenz” wird bestimmt, daf die Steuerfreistellung
auch dann gilt, wenn die ausldndischen Einkiinfte
dem Anteilscheininhaber Gber ein Sondervermégen
bei einer Kapitalanlagegesellschaft zuflieBen.

Absatz 4 entspricht § 2 Abs. 5 der Durchfithrungs-
verordnung und regelt ohne Anderung des gelten-
den Rechtszustands den Fall, daf die Doppelbesteue-
rung auslandischer Einkinfte vermieden wird, indem
die ausldndische Steuer nach § 34 ¢ des Einkommen-
steuergesetzes oder § 19a des Korperschaftsteuer-
gesetzes oder den Vorschriften eines Doppelbesteue-
rungsabkommens auf die deutsche Steuer anzurech-
nen ist. Der Absatz bestimmt, daBl die beim ZufluB
der Ertrdge an das Sondervermdégen erhobene aus-
lindische Steuer auf die Steuer des Anteilschein-
inhabers angerechnet wird.

24. Zu Nummer 11, § 23d

Absaiz 1 soll ohne Anderung des geltenden Rechts-
zustands die in § 3 der Durchfiihrungsverordnung
enthaltene Bestimmung, daf die Kapitalanlagegesell-
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schaft den Anteilscheininhabern die fiir die Besteue-
rung erforderlichen Angaben bekanntzumachen hat,
ubernommen werden.

Absatz 2 regelt den Nachweis iiber die Hohe der
auslandischen Einkiinfte und der gezahlten auslan-
dischen Steuern. Er bestimmt, daB die Kapitalanlage-
gesellschaft im Hinblick auf die Besteuerung des An-
teilscheininhabers den Nachweis iiber die auslandi-
schen Einkiinfte und die anzurechnenden ausldndi-
schen Steuern durch entsprechende Urkunden zu
fihren hat.

Absatz 3 regelt den Fall, daB sich die beim Anteil-
scheininhaber angerechnete Steuer nachtraglich &n-
dert. Entsprechend dem fiir den Direktbezug auslan-
discher Einkiinfte festgelegten Rechtsgedanken (vgl.
§ 68 e der Einkommensteuer-Durchfihrungsverord-
nung) wird in Anpassung an die sich aus der Ein-
schaltung des Sondervermégens ergebende Lage be-
stimmt, daB} die Kapitalanlagegesellschaft die sich

nachtréglich dndernden auslandischen Steuerbetrige

bei der nachsten Ausschiittung auszugleichen hat.

25. Zu Nummer 11, § 23 e

Ebenso wie die Ausschiittungen auf Anteilscheine
gehoéren auch die von dem Sondervermégen verein-
nahmten nicht zur Kostendeckung oder Ausschiittung
verwendeten Zinsen und Dividenden zu den Ein-
kiunften aus Kapitalvermoégen im Sinne des § 20
Abs. 1 Ziff. 1 des Einkommensteuergesetzes, wenn
sie nicht Betriebseinnahmen des Steuerpflichtigen
sind. Um die Besteuerung der Anteilscheininhaber
hinsichtlich dieser Zinsen und Dividenden ordnungs-
miBig durchfilhren zu konnen, sollen die fiir die
Ausschiittungen auf Anteilscheine geltenden Vor-
schriften, soweit sie fiir diese Zinsen und Dividenden
von Bedeutung sind, wie bisher (Hinweis auf § 4
der Durchfithrungsverordnung) entsprechend ange-
wendet werden.

26. Zu Nummer 11, § 23§

Die Vorschrift regelt, wann die steuerrechtlichen
Vorschriften erstmals anzuwenden sind.

27. Zu § 3

Artikel 1 § 2 Nr. 1 verlangt von ausldndischen In-
vestmentgesellschaften als Vertriebsvoraussetzung,
daf} sie einen uneingeschrankt vertretungsberechtig-
ten Reprdsentanten im Inland bestellen. Das legt
den SchluBl nahe, daB die Gesellschaften ihr Gewerbe
auch im Inland betreiben und nach der Gewerbeord-
nung die Genehmigung bei der zustandigen obersten
Landesbehdrde beantragen miissen. Da die auslén-
dischen Investmentgesellschaften ihre Vertriebsab-
sicht bereits nach dem Gesetz {iber den Vertrieb aus-
landischer Investmentanteile und iiber die Besteue-
rung der Ertrage aus ausldandischen Investmentantei-
len dem Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen
anzuzeigen haben, scheint eine besondere gewerbe-
rechtliche Genehmigung micht erforderlich.



28, Zu § 4

Da vorgesehen ist, die in der Verordnung zur Durch-
fihrung steuerrechtlicher Vorschriften des Gesetzes
uber Kapitalanlagegesellschaften vom 20. Mai 1958
(Bundesgesetzbl. 1 S. 381), gedndert durch die Ver-
ordnung zur Anderung der Verordnung zur Durch-
fihrung steuerrechtlicher Vorschriften des Gesetzes
uber Kapitalanlagegesellschaften vom 24. Mai 1961
(Bundesgesetzbl. I S. 617), enthaltenen Vorschriften,
soweit sie noch von Bedeutung sind, in die Neufas-
sung der steuerrechtlichen Vorschriften des Gesetzes
iber Kapitalanlagegesellschaften zu iibernehmen,
kann die Durchfihrungsverordnung mit Ablauf des
31. Dezember 1969 auBler Kraft treten. Die in den
Absdtzen 2 und 3 enthaltenen Regelungen stellen
klar, daB die bis zum Inkrafttreten des Gesetzes
geltenden steuerrechtlichen Vorschriften fiir Tatbe-
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stande, auf die nach § 23 f noch nicht die neu gefaB3-
ten Vorschriften anzuwenden sind, weiterhin an-
wendbar bleiben.

29. Zu § 5

Die Vorschrift enthalt die ibliche Berlin-Klausel.

30. Zu§ 6

Um den Gesellschaften Gelegenheit zu geben, sich
auf die neuen Vorschriften einzustellen, tritt das
Gesetz erst zu Beginn des vierten auf die Verkiin-
dung folgenden Monats in Kraft. Da die Anpassung
an die neuen Vorschriften fiir Depotbanken natur-
gemal einige Zeit in Anspruch nehmen wird, treten
die fiir diese bedeutsamen Vorschriften erst Anfang
1971 in Kraft.
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Anlage 2

2o

32

Stellungnahme

Artikel 1

Der Bundesrat weist darauf hin, daB nach Arti-
kel 1 § 2 Nr. 5 der Vertrieb von ausldndischen
Investmentanteilen nur zuldssig sein soll, wenn
die in den §§ 3 bis 5 vorgesehenen Verpflich-
tungen erfiillt werden. Damit steht die Regelung
in § 8 Abs. 4 Nr. 1 in Widerspruch. § 8 Abs. 4
ist nur eine Kannvorschrift; soweit der Vertrieb
nach § 2 Nr. 5 unzuldssig ist, darf aber fir die
Behorde kein Ermessensspielraum mehr beste-
hen. Diese Unstimmigkeit der Bestimmungen
muB im weiteren Gesetzgebungsverfahren be-
reinigt werden.

Artikel 1 § 3

In Absatz 2 ist Satz 4 wie folgt zu fassen:

.Der Verkaufsprospekt mub ferner eine Beleh-
rung iiber das Recht des Kaufers zum Widerruf
nach § 11 sowie einen ausdriicklichen Hinweis
darauf enthalten, daB die auslandische Invest-
mentgesellschaft einer staatlichen Aufsicht durch
eine deutsche Behorde nicht untersteht.”

Begriindung

Es sollte nicht von einer ,Erlduterung” des
Widerrufsrechts nach § 11, sondern in Anglei-
chung an den Sprachgebrauch etwa des Arti-
kels 1, § 1 b Abs. 2 Satz 2 des Initiativgesetz-
entwurfs zur Anderung des Abzahlungsgesetzes
(BT-Drucksache V/2309) von einer ,Belehrung”
die Rede sein. Im ubrigen dient der Vorschlag
der sprachlichen Verbesserung.

Die Fassung von Artikel 2 § 1 Nr. 5, § 17 a Satz 4
ist dieser Anderung anzupassen.

Artikel 1 § 4

In Absatz 1 Nr. 3 sind die Worte ,oder in einem
im Verkaufsprospekt anzugebenden Blatt mit
Erscheinungsort im Geltungsbereich dieses Ge-
setzes” zu streichen.

Begriindung

Die Verodffentlichung im Bundesanzeiger sollte
obligatorisch sein. Auf diese Weise wird ver-
hindert, daB fiir die Veroffentlichung Blatter ge-
wiéhlt werden, die nur eine kleine Auflage haben
oder an einem Ort erscheinen, der vom Ort des
Geschaftsabschlusses weit entfernt ist.

des Bundesrates

| 4. Artikel 1 §6

In Absatz 2 ist folgeder Satz 2 anzufiigen:

«Dieser Gerichtsstand kann durch Vereinbarung
nicht ausgeschlossen werden.”

Begrindung

Nach der Begriindung des Entwurfs (S. 21) soll
§ 6 Abs. 2 i.V.m. Abs. 1 Satz 2 sicherstellen,
daB Anspriiche aus dem Vertrieb von Invest-
mentanteilen gegen eine ausldndische Invest-
mentgesellschaft stets auch vor einem Gericht in
der Bundesrepublik verfolgt werden konnen.
Dies wird mit der Fassung des Entwurfs aber
nicht erreicht, weil der AusschluB der Beschran-
kung der Vertretungsbefugnis (Absatz 1 Satz 2)
noch nicht bedeutet, daB nicht durch Verein-
barung ein inldndischer Gerichtsstand aus-
geschlossen werden konnte. Der vorgeschlagene
Satz 2 bringt das Gewollte eindeutig zum Aus-
druck.

Artikel 1 § 11

In Absatz 3 ist Nummer 2 wie folgt zu fassen:

«2. der Kaufer die Verhandlungen selbst an-
gebahnt hat.”

Begrindung

Die Fassung des Entwurfs ist nur schwer und
nur Uber eine nicht ohne weiteres einsichtige
Auslegung des § 56 Abs. 1 Nr. 1 Buchstabe h
GewO verstandlich. AuBerdem koénnte sie Anlaf
geben — was sicher nicht gewollt ist —, dem
Gesetzgeber die Auffassung zu unterstelien, bei
VerstoBen gegen die genannte Bestimmung kdme
stets nur ein Widerrufsrecht nach § 11 Abs. 1,
nicht aber etwa auch eine Nichtigkeit des Kauf-
vertrags nach § 134 BGB in Betracht.

Die vorgeschlagene Fassung vermeidet die auf-
gezeigten Schwierigkeiten und bringt das Ge-
wollte klar zum Ausdruck.

Die gleiche Anderung ist in Artikel 2 Nr. 7 bei
§ 18 b Abs. 3 Nr. 2 vorzunehmen.

Artikel 1 § 12

a) In Absatz 1 ist das Wort ,Riicknahme” durch
das Wort ,Ubernahme” sowie das Wort
JKaufpreises” durch das Wort ,Betrages” zu
ersetzen.
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Begrindung

Nach der amtlichen Begriindung soll der Kau-
fer in diesem Fall ein ,Ridktriltsrecht” vom
Kaufvertrag haben. Nach der rechtlichen Kon-
struktion des § 12 ist aber kein Rucktritts-
recht der §§ 346 ff., 462 BGB gemeint, weil
ein solches nur gegeniiber dem Vertragspart-
ner des Kaufvertrags bestehen koénnte. Der
Entwurf will dem Kaufer das Recht, den An-
teil zurickzugeben, gegeniiber der Invest-
ment-, Verwaltungs- oder Vertriebsgesell-
schaft auch dann geben, wenn er dieses Recht
gegentiber einer der genannten Gesellschaf-
ten austben will, ohne daB er gerade mit
dieser Gesellschaft den Kaufvertrag geschlos-
sen hat. Da die Rechtsfigur des ,Ricktritts”,
an die sich der Ausdruck ,Ricknahme” in
Satz 1 anschlieBt, auf Falle der erwahnten
Art nicht zutrifft, sollte ein Ausdruck ver-
wendet werden, der eine Anlehnung an den
Begriff des Ricktritts vermeidet. Es wird des-
halb das Wort ,Ubernahme” vorgeschlagen.

Durch die Ersetzung des Wortes ,Kaufpreises”
durch das Wort ,Betrages” sollen etwaige
Versuche vereitelt werden, durch Aufspaltung
des gezahlten Betrages in einen ,Kaufpreis”,
» Verwaltungsgebiihren” und ,Provision” oder

. dgl. den Anspruch des Kaufers auf Wieder-

erlangung des von ihm gezahlten Betrages zu
verkiirzen.

Die gleiche Anderung ist in Artikel 2 Nr. 5
bei § 17b Abs. 1 vorzunehmen.

Der Bundesrat bittet, durch entsprechende
Fassung des Artikels 1 § 12 Abs. 1 Satz 2

_ Drucksache V/3494

klarzustellen, dal der Kaufer in diesem Fall
nur die Differenz zwischen dem von ihm ge-
zahlten Betrag und dem Ausgabepreis des
Anteils im Zcitpunkt der VerduBerung des
Anteils durch ihn verlangen kann. Es muf}
ausgeschlosen werden, dal der Kaufer auch
den Unterschiedsbetrag verlangen kann, der
auf eine VerduBerung durch ihn zu einem
besonders niedrigen, unter dem damals be-
stehenden Ausgabepreis liegenden Preis zu-
rickzufihren ist.

Gleiches gilt fiir Artikel 2 § 1 Nr. 5, § 17Db
Abs. 1 Satz 2.

In Absatz 3 ist der erste mit ,wenn" begin-
nende Halbsatz zu streichen.

Begrindung

Es erscheint nicht richtig, den Anspruch des
Kdufers nach Absatz 1 entfallen zu lassen,
wenn die Investmentgesellschaft die Unrich-
tigkeit oder Unvollstandigkeit des Verkaufs-
prospekts nicht gekannt hat und die Unkennt-
nis nicht auf grober Fahrldssigkeit beruht. Es
handelt sich hier um VerstoBe, die in der
Sphare der Investmentgesellschaft liegen und
deshalb von ihr auch ohne Verschulden ver-
antwortet werden missen. AuBlerdem wirde
die vorgesehene Regelung zu Beweisschwie-
rigkeiten fihren. Im tibrigen ist unklar, ob es
ausreichend sein soll, wenn nur eine der drei
erwahnten Gesellschaften die Unrichtigkeit
oder Unvollstandigkeit nicht gekannt hat.

Die gleiche Anderung ist in Artikel 2 § 1
Nr. 5, § 17 b Abs. 3 vorzunehmen.
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Anlage 3

Gegenduflerung der Bundesregierung

zu der Stellungnahme des Bundesrates

Die Bundesregierung nimmt zu den Vorschldgen
und Empfehlungen des Bundesrates wie folgt Stel-
lung:

Zu 1.
(Artikel 1 § 2 Nr. 5 und § 8 Abs. 4 Nr. 1)

Die Bundesregierung wird im weiteren Gesetz-
gebungsverfahren priifen, ob und in welcher Weise
der Auffassung des Bundesrates Rechnung getragen
werden kann.

Zu 2.
(Artikel 1 § 3)

Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des

Bundesrates zu.

Zu 3.
(Artikel 1 § 4)

Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des

Bundesrates zu.

Zu 4.
(Artikel 1 § 6)

Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des

Bundesrates zu.

Zu 5.
(Artikel 1 § 11)

Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates im Grundsatz zu. Um aber sicherzustel-
len, daB die Auslegung der Vorschrift nicht von der-
jenigen des § 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung und
der hierzu ergangenen Rechtsprechung abweicht,
wird fiir Artikel 1 § 11 Abs. 3 Nr. 2 folgende For-
mulierung vorgeschlagen:

,2. er den Kaufer zu den Verhandlungen, die zum

Verkauf der Anteile gefithrt haben, aufgrund
vorhergehender Bestellung (§ 55 Abs. 1 der Ge-
werbeordnung) aufgesucht hat.”

Zu 6.
(Artikel 1 § 12)

a) Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates zu.
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b) Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates zu und schlagt vor, Artikel 1 § 12
Abs. 1 Satz 2 wie folgt zu formulieren:

«Ist der Ké&ufer in dem Zeitpunkt, in dem er von
der Unrichtigkeit oder Unvollstandigkeit des
Verkaufsprospekts Kenntnis erlangt hat, nicht
mehr Inhaber des Anteils, so kann er die Zah-
lung des Betrages verlangen, um den der von
ihm gezahlte Betrag den Riicknahmepreis des
Anteils im Zeitpunkt der VerduBerung iiber-
steigt.”

c) Die Bundesregierung vermag dem Vorschlag
nicht in vollem Umfang zu folgen. Nach ihrer
Auffassung wiirde es zu weit gehen, die Pro-
spekthaftung ohne Riicksicht auf Verschulden ein-
treten zu lassen. Eine derart weitgehende Haf-
tung ist weder in § 45 des BOrsengesetzes noch
in entsprechenden Gesetzen anderer Industrie-
staaten vorgesehen.

Die Bundesregierung stimmt aber mit dem Bun-
desrat insofern tiberein, daB die Vorschrift einer
gewissen Klarstellung bedarf und schlagt vor,
Artikel 1 § 12 Abs. 3 wie folgt zu formulieren:
~Eine Gesellschaft kann nach Absatz 1 nicht in
Anspruch genommen werden, wenn sie nach-
weist, daB sie die Unrichtigkeit oder Unvoll-
stdndigkeit des Verkaufsprospekts nicht gekannt
hat und die Unkenntnis nicht auf grober Fahr-
lassigkeit beruht. Der Anspruch nach Absatz 1
besteht nicht, wenn der Kédufer der Investment-
anteile die Unrichtigkeit oder Unvollstandigkeit
des Verkaufsprospekts beim Kauf gekannt hat.”

Noch zu 2.
(Artikel 2 § 1 Nr. 5, § 17 a)

Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des Bun-
desrates zu.

Noch zu 5.
(Artikel 2 § 1 Nr. 7, § 18Db)

Die’ Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates im- Grundsatz zu. Aus den oben zu 5.
angefiihrten Griinden schlagt sie fir Artikel 2 § 1
Nr. 7, § 18b Abs. 3 Nr. 2 folgende Formulierung
vor:

,2. er dem Kéaufer zu den Verhandlungen, die zum
Verkauf der Anteilscheine gefithrt haben, auf-
grund vorhergehender Bestellung (§ 55 Abs. 1
der Gewerbeordnung) aufgesucht hat.”
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Noch zu 6.
(Artikel 2 § 1 Nr. 5, § 17 b)

a)

b)

Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates zu.

Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates zu und schlagt vor, Artikel 2 § 1
Nr. 5, § 17b Abs. 1 Satz 2 wie folgt zu fassen:

+Ist der Kdufer in dem Zeitpunkt, in dem er von
der Unrichtigkeit oder Unvollstandigkeit des
Verkaufsprospekts Kenntnis erlangt hat, nicht
mehr Inhaber des Anteilscheins, so kann er die
Zahlung des Betrages verlangen, um den der
von ihm gezahlte Betrag den Riicknahmepreis
des Anteils im Zeitpunkt der VerdauBerung uber-
steigt.”

¢) Aus den bereits zu 6.c) angefithrten Griinden

schlagt die Bundesregierung vor, Artikel 2 § 1
Nr. 5, § 17 b Abs. 3 wie folgt zu formulieren:

+Die Kapitalanlagegesellschaft oder diejenige
Stelle, welche die Antcilscheine gewerbsmaBig
verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, kann
nach Absatz 1 nicht in Anspruch genommen wer-
den, wenn sie nachweist, daB sie die Unrichtig-
keit oder Unvolistandigkeit des Verkaufspro-
spekts nicht gekannt hat und die Unkenntnis nicht
auf grober Fahrldssigkeit beruht. Der Anspruch
nach Absatz 1 besteht nicht, wenn der Kdufer der
Anteilscheine die Unrichtigkeit oder Unvoll-
standigkeit des Verkaufsprospekts beim Kauf
gekannt hat.”
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