Deutscher Bundestag
11.Wahlperiode

Gesetzentwurf

der Bundesregierung

Drucksache 1 1/541 1

19. 10. 89

Sachgebiet 7612

Entwurf eines Gesetzes zur Durchfiihrung der Richtlinie des Rates der
Européischen Gemeinschaften vom 20. Dezember 1985 zur Koordinierung der

Vorschriften liiber gemeinsame Anlagen in Wertpapieren

(Investment-Richtlinie-Gesetz)

A. Zielsetzung

Ziel des Gesetzentwurfs ist

1.

die Umsetzung der EG-Richtlinie vom 20. Dezember 1985 zur
Koordinierung der Vorschriften iiber gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren;

die Starkung des Finanzplatzes Deutschland und die Sicherung
der Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Investmentfonds
durch Anpassung des Gesetzes iber Kapitalanlagegesellschaf-
ten an die sich aus neuen Entwicklungen der Finanzmérkte
ergebenden Erfordernisse.

. Lésung

. @) Anderungen des Gesetzes {iber Kapitalanlagegesellschaften

vor allem im Zweiten Abschnitt tiber Wertpapier-Sonderver-
mogen,;

b) Anderung des Auslandinvestment-Gesetzes zur Erleichte-
rung des Vertriebs von Anteilen an Wertpapiervermdgen
durch die in anderen Mitgliedstaaten der Europaischen Ge-
meinschaften ansdssigen Investmentgesellschaften.

. a) Ausweitung der Anlagemdglichkeiten deutscher Invest-

mentfonds durch Zulassung der deutschen Kapitalanlage-
gesellschaften zum Optionshandel mit Aktien und Renten-
papieren;

b) Zulassung der deutschen Kapitalanlagegesellschaften zum
Abschlul von Finanzterminkontrakten an der zukiinftigen
Deutschen Terminboérse und an ausldndischen Borsen;
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¢) Zulassung von Rentenfonds mit begrenzter Laufzeit und
Auflockerung der Anlagebestimmungen fir Grundstiicks-
Sondervermdégen;

d) Entbiirokratisierung der Aufsichtsregeln fiir Spezialfonds,
die aufgrund spezieller Vereinbarungen zwischen der Kapi-
talanlagegesellschaft und einzelnen Anlegern aufgelegt
werden.

C. Alternativen

keine

D. Kosten

Bund, Lander und Gemeinden werden durch die Ausfiihrung des
Gesetzes nicht mit Kosten belastet.
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Bundesrepublik Deutschland
Der Bundeskanzler Bonn, den 19. Oktober 1989
121 (42) — 551 08 — In 43/89

An den Préasidenten
des Deutschen Bundestages

Hiermit iibersende ich den von der Bundesregierung beschlossenen Entwurf eines
Gesetzes zur Durchfithrung der Richtlinie des Rates der Européaischen Gemeinschaf-
ten vom 20. Dezember 1985 zur Koordinierung der Vorschriften iiber gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (Investment-Richtlinie-Gesetz) mit Begrindung (An-
lage 1) und Vorblatt.

Ich bitte, die BeschluBfassung des Deutschen Bundestages herbeizufiihren.
Federfuhrend ist der Bundesminister der Finanzen.

Der Bundesrat hat in seiner 604. Sitzung am 22. September 1989 gemal Artikel 76
Abs. 2 des Grundgesetzes beschlossen, zu dem Gesetzentwurf, wie aus Anlage 2

ersichtlich, Stellung zu nehmen.

Die Auffassung der Bundesregierung zu der Stellungnahme des Bundesrates ist in
der als Anlage 3 beigefiigten GegenauBlerung dargelegt.

Kohl
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Anlage 1

Entwurf eines Gesetzes zur Durchfithrung der Richtlinie.des Rates der
Europaischen Gemeinschaften vom 20. Dezember 1985 zur Koordinierung der
Vorschriften liber gemeinsame Anlagen in Wertpapieren

(Investment-Richtlinie-Gesetz)

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesra-
tes das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Anderung des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesell-
schaften

Das Gesetz Uber Kapitalanlagegesellschaften in der
Fassung der Bekanntmachung vom 14. Januar 1970
(BGBL. IS. 127), zuletzt gedndert durch Artikel 9 des

Gesetzes vom 25. Juli 1988 (BGBI. I S. 1093), wird wie
folgt geandert:

1. § 1 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

»(1) Kapitalanlagegesellschaften sind Unter-
nehmen, deren Geschéftsbereich darauf ge-
richtet ist, bei ihnen eingelegtes Geld im eige-
nen Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung
der Einleger (Anteilinhaber) nach dem Grund-
satz der Risikomischung in den nach diesem
Gesetz zugelassenen Vermoégensgegenstan-
den gesondert vom eigenen Vermdégen in Form
von Wertpapier-, Beteiligungs- oder Grund-
stiicks-Sondervermégen anzulegen und iiber
die hieraus sich ergebenden Rechte der Anteil-
inhaber Urkunden (Anteilscheine) auszustel-
len.”

b) Nach Absatz 1 wird folgender neuer Absatz
eingefugt:

«(2) Spezialfonds im Sinne dieses Gesetzes
sind Sondervermégen, deren Anteilscheine
aufgrund schriftlicher Vereinbarungen mit der
Kapitalanlagegesellschaft jeweils von nicht
mehr als zehn Anteilinhabern, die nicht natir-
liche Personen sind, gehalten werden. Die Ka-
pitalanlagegesellschaft hat in der Vereinba-
rung mit den Anteilinhabern sicherzustellen,
daB die Anteilscheine nur mit Zustimmung der
Kapitalanlagegesellschaft von den Anteilinha-
bern ilibertragen werden durfen.”

c) Der bisherige Absatz 2 wird Absatz 3 und er-
halt folgenden Satz 2:

.Sie miissen ihren satzungsgeméaBen Sitz
und die Hauptverwaltung im Geltungsbereich
dieses Gesetzes haben.”

d) Die bisherigen Absatze 3 und 4 werden Ab-
satze 4 und 5.

2. § 2 Abs. 2 erhalt folgende Fassung:

+(2) Die Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb darf
einer Kapitalanlagegesellschaft nur erteilt wer-
den, wenn

a) das eingezahlte Nennkapital mindestens fiinf
Millionen Deutsche Mark betragt,

b) die Geschéftsleiter der Kapitalanlagegesell-
schaft zuverlassig sind und die zur Leitung der
Kapitalanlagegesellschaft erforderliche fachli-
che Eignung haben und

c) die Satzung (Gesellschaftsvertrag) der Kapital-
anlagegesellschaft vorsieht, daB auBler den Ge-
schéaften, die zur Anlage ihres eigenen Vermo-
gens erforderlich sind, nur die in § 1 Abs. 1
genannten Geschéfte betrieben werden.”

. § 4 Abs. 1 Satz 2 wird gestrichen.
. In § 5 Satz 2 wird das Wort ,Ricknahme” durch

das Wort ,Riickgabe” ersetzt.

. § 7 wird wie folgt geéndert:

a) In Absatz 1 wird das Klammerzitat wie folgt
gefalfit:

(8§ 2Nr. 1, § 3 Abs. 2 Nr. 1 und § 15 des
Auslandinvestment-Gesetzes)".

b) Nach Absatz 3 wird folgender Absatz ange-
fugt:

+(4) Die §§ 42 und 43 des Gesetzes iiber das
Kreditwesen sind entsprechend anzuwen-
den.”

. § 8 wird durch folgende §§ 8 bis 8 g ersetzt:

§8

(1) Das von der Kapitalanlagegesellschaft ver-
waltete Wertpapier-Sondervermégen darf vorbe-
haltlich der Absédtze 2 und 3 und der §§ 8b, 8d bis
8 f nur bestehen aus

1. Wertpapieren, die an einer Bérse in einem Mit-
gliedstaat der Europdischen Gemeinschaften
zum amtlichen Handel zugelassen oder in ei-
nen anderen organisierten Markt in einem Mit-
gliedstaat einbezogen sind, der anerkannt und
fir das Publikum offen ist und dessen Funk-
tionsweise ordnungsgemd&f ist (organisierter
Markt),

2. Wertpapieren, deren Zulassung an einer Borse
in einem Mitgliedstaat der Européaischen Ge-
meinschaften zum amtlichen Handel oder de-
ren Einbeziehung in einen organisierten Markt
in einem Mitgliedstaat nach den Ausgabebe-
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dingungeh zu beantragen ist, sofern die Zulas-
sung oder Einbeziehung dieser Wertpapiere
innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe er-
folgt,

3. Wertpapieren, die ausschlieBlich an einer
Borse auBerhalb der Mitgliedstaaten der Euro-
paischen Gemeinschaften zum amtlichen Han-
del zugelassen oder dort in einen organisierten
Markt einbezogen sind, sofern die Wahl dieser
Borse oder dieses organisierten Marktes in den
Vertragsbedingungen vorgesehen ist,

4. Wertpapieren, deren Zulassung an einer Borse
zum amtlichen Handel oder Einbeziehung in
einen organisierten Markt aulerhalb der Mit-
gliedstaaten der Europédischen Gemeinschaf-
ten nach den Ausgabebedingungen zu bean-
tragen ist, sofern die Wahl dieser Bdrse oder
dieses organisierten Marktes in den Vertrags-
bedingungen vorgesehen ist und die Zulas-
sung oder Einbeziehung dieser Wertpapiere
innerhalb eines Jahres nach der Ausgabe er-
folgt,

5. Aktien, die dem Sondervermdégen bei einer Ka-
pitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln zuste-
hen,

6. Wertpapieren, die in Ausiibung von Bezugs-
rechten, die zum Sondervermdégen gehdren, er-
worben werden,

7. Bezugsrechten, sofern sich die Wertpapiere,
aus denen die Bezugsrechte herrithren, im
Sondervermégen befinden kénnten.

(2) Bis zu 10 vom Hundert des Wertes des Son-
dervermégens diirfen insgesamt angelegt werden
in

1. Wertpapieren, die nicht zum amtlichen Handel
an einer Borse zugelassen oder in einen orga-
nisierten Markt einbezogen sind, mit Aus-
nahme der in Absatz 3 aufgefihrten Geld-
marktpapiere,

2. Forderungen aus Gelddarlehen, die Teilbe-
trdge eines von einem Dritten gewahrten Ge-
samtdarlehens sind und uber die ein Schuld-
schein ausgestellt ist (Schuldscheindarlehen),
sofern diese Forderungen nach dem Erwerb fiir
das Sondervermoégen mindestens zweimal ab-
getreten werden kénnen und das Darlehen ge-
wahrt wurde

a) dem Bund, inlandischen Gebietskdrper-
schaften oder einem Staat, der Mitglied der
Organisation fur wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung ist,

b) sonstigen Korperschaften oder Anstalten
des offentlichen Rechts mit Sitz im Gel-
tungsbereich dieses Gesetzes

oder

¢) Unternehmen, die Wertpapiere ausgegeben
haben, die an einer inldndischen oder aus-
landischen Borse zum amtlichen Handel zu-
gelassen sind.

(3) Ein Anteil von bis zu 49 vom Hundert des
Wertes des Sondervermdégens darf in Bankgutha-
ben und in Einlagenzertifikaten von Kreditinstitu-
ten, unverzinslichen Schatzanweisungen und
Schatzwechseln des Bundes oder der Bundeslan-
der sowie in vergleichbaren Papieren anderer
Staaten, die Mitglieder der Organisation fiir wirt-
schaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
sind, gehalten werden. Die vorgenannten Geld-
marktpapiere diirfen im Zeitpunkt ihres Erwerbs
fur das Sondervermégen eine restliche Laufzeit
von hochstens zwolf Monaten haben.

(4) Fir Wertpapier-Sondervermégen dirfen
Edelmetalle und Zertifikate tiber Edelmetalle
nicht erworben werden.

§8a

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Wert-
papieren und Schuldscheindarlehen desselben
Ausstellers (Schuldners) nur bis zu 5 vom Hundert
des Wertes des Sondervermdgens anlegen; in die-
sen Werten diirfen jedoch bis zu 10 vom Hundert
des Wertes des Sondervermdgens angelegt wer-
den, wenn dies in den Vertragsbedingungen vor-
gesehen ist und der Gesamtwert der Wertpapiere
und Schuldscheindarlehen dieser Aussteller
(Schuldner) 40 vom Hundert des Wertes des Son-
dervermdgens nicht ibersteigt. Bei der Berech-
nung der in Satz 1 bestimmten Grenzen sind
Pfandbriefe und Kommunalschuldverschreibun-
gen sowie solche Schuldverschreibungen und
Schuldscheindarlehen mit der Halfte ihres Wertes
anzusetzen, die vom Bund, einem Bundesland,
den Europaischen Gemeinschaften, einem Mit-
gliedstaat der Europaischen Gemeinschaften oder
einem anderen Staat, der Mitglied der Organisa-
tion fir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung ist und nach dessen Recht die in seinem
Hoheitsgebiet ansassigen Kapitalanlagegesell-
schaften oder Investmentgesellschaften Schuld-
verschreibungen des Bundes und der Bundeslan-
der erwerben dirfen, ausgegeben worden sind.
Den Pfandbriefen und Kommunalschuldver-
schreibungen stehen Schuldverschreibungen von
Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat
der Européischen Gemeinschaften gleich, wenn
die Kreditinstitute aufgrund gesetzlicher Vor-
schriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuld-
verschreibungen einer besonderen 6ffentlichen
Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der
Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel
nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermo-
genswerten angelegt werden, die wéahrend der
gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen
die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten
ausreichend decken und die bei einem Ausfall des
Ausstellers vorrangig fir die fallig werdenden
Riickzahlungen und die Zahlung der Zinsen be-
stimmt sind. Wertpapiere und Schuldscheindarle-
hen von Konzernunternehmen im Sinne des § 18
des Aktiengesetzes gelten als Wertpapiere des-
selben Ausstellers (Schuldners).

(2) Schuldverschreibungen desselben Ausstel-
lers diirfen fir ein Sondervermégen nur insoweit
erworben werden, als deren Gesamtnennbetrag
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10 vom Hundert des Gesamtnennbetrags der in
Umlauf befindlichen Schuldverschreibungen des-
selben Ausstellers nicht iibersteigt. Dies gilt nicht
fir Schuldverschreibungen, die von einem Staat,
einer Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaates
der Européaischen Gemeinschaften oder den Euro-
péischen Gemeinschaften ausgegeben wurden
oder fiir deren Verzinsung und Riickzahlung eine
dieser Stellen die Gewdbhrleistung tibernommen
hat. Die in Satz 1 bestimmte Grenze braucht beim
Erwerb nicht eingehalten zu werden, wenn der
Gesamtnennbetrag der in Umlauf befindlichen
Schuldverschreibungen desselben Ausstellers
von der Kapitalanlagegesellschaft nicht ermittelt
werden kann. Aktien ohne Stimmrechte dessel-
ben Ausstellers diirfen flir ein Sondervermégen
nur insoweit erworben werden, als der Gesamt-
nennbetrag 10 vom Hundert des Gesamtnennbe-
trags der ausgegebenen Aktien ohne Stimm-
rechte desselben Ausstellers nicht Ubersteigt.

(3) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir alle
von ihr verwalteten Wertpapier-Sondervermégen
Aktien desselben Ausstellers nur insoweit erwer-
ben, als die Stimmrechte, die der Kapitalanlage-
gesellschaft aus Aktien desselben Ausstellers zu-
stehen, 10 vom Hundert der gesamten Stimm-
rechte aus Aktien desselben Ausstellers nicht
ubersteigen. Hat ein anderer Mitgliedstaat der
Europaischen Gemeinschaften eine niedrigere
Grenze fiir den Erwerb von Aktien mit Stimm-
rechten desselben Ausstellers festgelegt, so ist
diese Grenze maBgebend, wenn eine Kapitalanla-
gegesellschalft fiir die von ihr verwalteten Sonder-
vermogen solche Aktien eines Ausstellers mit Sitz
in diesem Staat erwirbt.

(4) Die in den Abséatzen 1 und 2 bestimmten
Grenzen gelten nicht fir den Erwerb von Geld-
marktpapieren geméaB § 8 Abs. 3. In Einlagenzer-
tifikaten desselben Kreditinstituts dirfen jedoch
hochstens 10 vom Hundert des Wertes des Son-
dervermogens gehalten werden.

§8Db

(1) Fiir ein Sondervermégen darf die Kapitalan-
lagegesellschaft Anteile eines anderen Sonder-
vermégens und auslédndische Investmentanteile
(§ 1 Abs. 1, § 15 des Auslandinvestment-Gesetzes)
nicht erwerben. Abweichend von Satz 1 diirfen
bis zu 5 vom Hundert des Wertes des Sonderver-
mogens in Anteilen eines anderen Wertpapier-
Sondervermogens oder in auslandischen Invest-
mentanteilen an einem Vermogen aus Wertpapie-
ren angelegt werden, sofern die Anteile dem Pu-
blikum ohne eine Begrenzung der Zahl der An-
teile angeboten werden und die Anteilinhaber das
Recht zur Riickgabe der Anteile haben. Bei einem
Erwerb von Anteilen, die nicht zum amtlichen
Handel an einer Bérse zugelassen oder in einen
organisierten Markt einbezogen sind, ist diein § 8
Abs. 2 Nr. 1 bestimmte Grenze zu beachten. Es
diirfen nicht mehr als 10 vom Hundert der ausge-
gebenen Anteile eines anderen Sondermégens
oder Vermogens aus Wertpapieren erworben
werden.

(2) Der Erwerb gemaBl Absatz 1 von Anteilen
eines anderen Wertpapier-Sondervermogens, das
von derselben Kapitalanlagegesellschaft oder ei-
ner Gesellschaft verwaltet wird, mit der die Kapi-
talanlagegesellschaft durch eine wesentliche un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist, ist nur zulédssig, wenn das andere Sonderver-
mogen geméalB den Vertragsbedingungen auf die
Anlage in einem bestimmten geographischen
oder wirtschaftlichen Bereich spezialisiert und der
Erwerb der Anteile von der Bankaufsichtsbehorde
genehmigt ist. Die Bankaufsichtsbehorde erteilt
die Genehmigung nur, wenn die Kapitalanlage-
gesellschaft die Absicht zum Erwerb derartiger
Anteile angekiindigt hat und diese Méglichkeit in
den Vertragsbedingungen vorgesehen ist. Die
Kapitalanlagegesellschaft darf keine Gebilihren
oder Kosten berechnen, soweit Teile des Sonder-
vermogens in Anteilen eines anderen Wertpapier-
Sondervermdégens angelegt werden.

(3) Absatz 2 ist sinngeméB auf den Erwerb von
Anteilen einer auslédndischen Investmentgesell-
schaft anzuwenden, mit der die Kapitalanlagege-
sellschaft im Sinne des Absatzes 2 Satz 1 verbun-
den ist.

§8c

(1) Diein den §§ 8 und 8 a bestimmten Grenzen
dirfen uberschritten werden, wenn es sich um
den Erwerb von Aktien, die dem Sondervermégen
bei einer Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmit-
teln zustehen, oder um den Erwerb von neuen
Aktien in Ausiibung von Bezugsrechten aus Wert-
papieren handelt, die zum Sondervermégen ge-
horen. Werden die in den §§ 8, 8 a und 8 b be-
stimmten Grenzen in den Féllen des Satzes 1 oder
unbeabsichtigt von der Kapitalanlagegesellschaft
Uberschritten, so hat die Kapitalanlagegesell-
schaft bei ihren Verkaufen fiir Rechnung des Son-
dervermégens unter Wahrung der Interessen der
Anteilinhaber als vorrangiges Ziel die Wiederein-
haltung dieser Grenzen anzustreben.

(2) Diein § 8 a Abs. 1 bestimmten Grenzen dr-
fen in den ersten sechs Monaten seit Errichtung
eines Sondervermogens unter Beachtung des
Grundsatzes der Risikostreuung tberschritten
werden.

§8d

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir Rech-
nung eines Wertpapier-Sondervermégens einem
Dritten gegen Entgelt (Optionspreis) das unver-
briefte Recht einrdumen, wahrend einer bestimm-
ten Zeit zu einem von vornherein vereinbarten
Preis (Basispreis) die Lieferung oder die Abnahme
von Wertpapieren zu verlangen (Wertpapier-Op-
tionsrechte), oder solche Optionsrechte erwerben,
wenn die Wertpapiere, die den Gegenstand des
Wertpapier-Optionsrechtes bilden, zum Bérsen-
terminhandel an einer inldndischen oder auslan-
dischen Borse zugelassen sind. Die Basispreise
dieser Wertpapiere diirfen zusammen mit den Ba-
sispreisen der Wertpapiere, die bereits Gegen-
stand anderer fiir Rechnung des Sondervermo-
gens erworbener oder einem Dritten eingeraum-
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ter Wertpapier-Cptionsrechte sind, 10 vom Hun-
dert des Wertes des Sondervermogens nicht iiber-
steigen.

(2) Wertpapier-Optionsrechte im Sinne des Ab-
satzes 1 diirfen fiir Rechnung eines Sondervermo-
gens nur insoweit erworben oder einem Dritten
eingerdumt werden, als die Basispreise der Wert-
papiere desselben Ausstellers, die den Gegen-
stand der Optionsrechte bilden, zusammen mit
den Basispreisen der Wertpapiere desselben Aus-
stellers, die bereits Gegenstand anderer fiir
Rechnung des Sondervermogens eingerdumter
oder erworbener Wertpapier-Optionsrechte sind,
2 vom Hundert des Wertes des Sondervermogens
nicht iibersteigen.

(3) Das Recht, die Lieferung von Wertpapieren
zu verlangen (Wertpapier-Kaufoption), darf ei-
nem Dritten fiir Rechnung eines Sondervermo-
gens nur eingeraumt werden, wenn die den Ge-
genstand der Wertpapier-Kaufoption bildenden
Wertpapiere im Zeitpunkt der Einrdumung der
Kaufoption zum Sondervermégen gehoren. Diese
Wertpapiere diirfen wahrend der Laufzeit der
Kaufoption nicht verduBert werden.

(4) Das Recht, von einem Dritten die Abnahme
von Wertpapieren zu einem vereinbarten Basis-
preis zu verlangen (Wertpapier Verkaufsoption),
darf fiir ein Sondervermogen nur erworben wer-
den, wenn sich die den Gegenstand der Wertpa-
pier-Verkaufsoption bildenden Wertpapiere im
Zeitpunkt des Erwerbs der Verkaufsoption im
Sondervermogen befinden.

(5) Die Kapitalanlagegesellschaft hat die Depot-
bank iiber den Abschlufl und die Abwicklung von
Wertpapier-Optionsgeschéften fiir Rechnung ei-
nes Sondervermogens laufend zu unterrichten.

§8e

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir Rech-
nung eines Wertpapier-Sondervermoégens Devi-
sen auf Termin verkaufen, soweit den verauBler-
ten Devisen Vermdgensgegenstédnde des Sonder-
vermoégens im gleichen Umfang und auf gleiche
Wiahrung lautend gegeniiberstehen. In den Ge-
schaftsunterlagen hat die Kapitalanlagegesell-
schaft festzuhalten, daB der Devisenverkauf auf
Termin der Kurssicherung von in Fremdwéahrung
gehaltenen Vermogensgegenstianden des Son-
dervermégens dient. § 8 d Abs. 5 ist entsprechend
anzuwenden.

§8f1

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir Rech-
nung eines Wertpapier-Sondervermogens aus-
schlieBlich an einer inldndischen oder ausléndi-
schen Boérse Terminkontrakte auf einen Aktienin-
dex oder Zinsterminkontrakte (Finanzterminkon-
trakte) zur Absicherung von Vermogensgegen-
stdnden des Sondervermoégens verkaufen. Ter-
minkontrakte auf einen Aktienindex dirfen an
einer Borse nur verkauft werden, soweit den Kon-
traktwerten Aktien mit dem gleichen Kurswert im
Sondervermégen gegeniiberstehen, die im Sitz-
staat der Terminboérse zum Bérsenhandel zugelas-

sen sind. Zinsterminkontrakte diirfen nur verkauft
werden, soweit ihnen im Sondervermégen Ver-
mogensgegenstande mit Zinsrisiken in dieser
Wahrung gegenitiberstehen. Die Kapitalanlage-
gesellschaft hat beim Verkauf von Finanztermin-
kontrakten in den Geschéftsunterlagen festzuhal-
ten, daB die Finanzterminkontrakte der Absiche-
rung von Vermdgensgegenstidnden des Sonder-
vermogens dienen.

(2) Die Kapitalanlagegesellschaft darf ferner fiir
Rechnung eines Wertpapier-Sondervermogens
an inlandischen und ausléandischen Borsen Fi-
nanzterminkontrakte abschliefen, die nicht der
Absicherung von Vermdgensgegenstdnden des
Sondervermégens dienen. Die diesen Finanzter-
minkontrakten im Zeitpunkt des Abschlusses zu-
grundeliegenden Kontraktwerte diirfen zusam-
men mit den Kontraktwerten der bereits nach
Satz 1 abgeschlossenen Finanzterminkontrakte
insgesamt 10 vom Hundert des Wertes des Son-
dervermégens nicht iibersteigen.

(3) § 8 d Abs. 5 ist entsprechend anzuwenden.
§8g

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat der Bank-
aufsichtsbehérde und der Deutschen Bundesbank
nach jedem Kalendervierteljahr unverziglich
Uberschreitungen der Grenzen nach § 8 Abs. 2
und 3, § 8 a Abs. 1 Satz 1 zweiter Halbsatz und
Abs.4Satz2,§8b Abs. 1,§8d Abs. tund 2, § 8f
Abs. 2 Satz 2 unter Angabe der Vermogensgegen-
stande, der Dauer der Uberschreitung und der
Griinde anzuzeigen.

(2) Die Wirksamkeit der von der Kapitalanlage-
gesellschaft abgeschlossenen Rechtsgeschéfte
wird durch einen Verstol gegen die Vorschriften
der §§ 8 bis 8 f nicht beriihrt.”

. § 9 wird wie folgt gedndert:

a) Nach Absatz 1 wird folgender Absatz einge-
fugt:

+(2) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinha-
ber weder Gelddarlehen gewahren noch Ver-
pflichtungen aus einem Biirgschafts- oder ei-
nem Garantievertrag eingehen.”

b

~—

Der bisherige Absatz 2 wird Absatz 3 und er-
halt folgenden Satz 2:

»,Satz 1 ist nicht anzuwenden, wenn fir
Rechnung eines Sondervermdégens gemaf Ab-
satz 4 Kredite aufgenommen oder einem Drit-
ten Wertpapier-Optionsrechte im Sinne des
§ 8 d Abs. 1 eingerdumt werden.”

c) Der bisherige Absatz 3 wird Absatz 4 und er-
halt folgende Fassung:

«(4) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinha-
ber kurzfristige Kredite bis zur Héhe von 10
vom Hundert des Sondervermoégens aufneh-
men, wenn dies in den Vertragsbedingungen
vorgesehen ist und die Depotbank der Kredit-
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aufnahme zustimmt. Die Depotbank darf nur
zustimmen, wenn die Bedingungen der Kredit-
aufnahme marktiiblich sind.”

d) Nach Absatz 4 wird folgender Absatz einge-
fagt:

«(5) Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir
gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinha-
ber keine Wertpapiere verkaufen, wenn die
Wertpapiere im Zeitpunkt des Geschéaftsab-
schlusses nicht zum Sondervermogen gehoren.
Die Wirksamkeit des Rechtsgeschafts wird
durch einen VerstoB gegen Satz 1 nicht be-
rihrt.”

e) Die bisherigen Absatze 4 und 5 werden Ab-
satze 6 und 7. In dem neuen Absatz 7 wird die
Angabe ,Gesetz iiber die Verwahrung und
Anschaffung von Wertpapieren vom 4. Februar

1937 (Reichsgesetzbl. I S. 171)” durch das Wort.

.Depotgesetz” ersetzt.

8. § 10 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

+(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat mit
der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns das
Sondervermdgen fir gemeinschaftliche Rech-
nung der Anteilinhaber zu verwalten. Sie han-
delt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben un-
abhéangig von der Depotbank und ausschlie3-
lich im Interesse der Anteilinhaber, insbeson-
dere auch bei der Ausiibung der mit dem Son-
dervermogen verbundenen Stimm- und Glau-
bigerrechte. Die Kapitalanlagegesellschaft soll
das Stimmrecht aus Aktien von Gesellschaften,
die ihren Sitz im Geltungsbereich dieses Ge-
setzes haben, im Regelfall selbst ausiiben. Sie
darf einen anderen zur Ausibung des Stimm-
rechts nur fir den Einzelfall erméachtigen; da-
bei soll sie Weisungen fiir die Ausiibung ertei-
len.”

b) In Absatz 3 wird die Angabe ,§ 12 Abs. 8"
durch die Angabe ,§ 12 ¢ Abs. 2 Satz 2“ er-
setzt.

c) In Absatz 4 werden die Worte ,Kuxe oder” und
die Worte ,der ZubuBe oder” gestrichen.

9. § 11 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 2 werden folgende Sé&tze angefiigt:

»In den Vertragsbedingungen kann vorge-
sehen werden, daB die Kapitalanlagegesell-
schaft die Ricknahme der Anteilscheine aus-
setzen darf, wenn auBergewodhnliche Um-
stdnde vorliegen, die eine Aussetzung unter
Beriicksichtigung der Interessen der Anteilin-
haber erforderlich erscheinen lassen. Solange
die Ricknahme ausgesetzt ist, dirfen keine
Anteilscheine ausgegeben werden. Die Kapi-
talanlagegesellschaft hat der Bankaufsichtsbe-
horde, der Deutschen Bundesbank und den
zustandigen Stellen der anderen Mitgliedstaa-
ten der Europdischen Gemeinschaften, in de-
nen sie Anteile des Sondervermogens ver-
treibt, die Entscheidung zur Aussetzung der

10.

Ricknahme unverziiglich anzuzeigen. Die Ka-
pitalanlagegesellschaft hat die Anteilinhaber
in geeigneter Weise tiber die Aussetzung und
die Wiederaufnahme der Riicknahme der An-
teilscheine zu unterrichten. Die Satze 4 und 5
sind nicht auf Spezialfonds (§ 1 Abs. 2) anzu-
wenden.”

b) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz ange-.
figt:

«(3) Die Bankaufsichtsbehorde kann anord-
nen, daB die Kapitalanlagegesellschaft die
Ricknahme der Anteilscheine auszusetzen
hat, wenn dies im Interesse der Anteilinhaber
erforderlich ist. Absatz 2 Satz 3, 5 und 6 ist ent-
sprechend anzuwenden."

§ 12 wird durch folgende §§ 12 bis 12 c ersetzt:
»§ 12

(1) Mit der Verwahrung von Sondervermdégen
sowie mit der Ausgabe und Riicknahme von An-
teilscheinen hat die Kapitalanlagegesellschaft ein
anderes Kreditinstitut (Depotbank) zu beauftra-
gen. Die Depotbank muB ihren Sitz im Geltungs-
bereich dieses Gesetzes haben. Als Depotbank
kann auch eine Zweigstelle im Geltungsbereich
dieses Gesetzes eines Kreditinstituts mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat der Europé&ischen
Gemeinschaften beauftragt werden. Geschéaftslei-
ter, Prokuristen und die zum gesamten Geschaéfts-
betrieb erméchtigten Handlungsbevollméchtig-
ten der Depotbank diirfen nicht gleichzeitig An-
gestellte der Kapitalanlagegesellschaft sein; Ge-
schaftsleiter, Prokuristen und die zum gesamten
Geschaftsbetrieb erméchtigten Handlungsbevoll-
maéachtigten der Kapitalanlagegesellschaft dirfen
nicht gleichzeitig Angestellte der Depotbank sein.
Die Depotbank muB} ein haftendes Eigenkapital
von mindestens zehn Millionen Deutsche Mark
haben; dies gilt nicht, wenn die Depotbank eine
Wertpapiersammelbank im Sinne von § 1 Abs. 3
des Depotgesetzes ist.

(2) Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben han-
delt die Depotbank unabhéngig von der Kapital-
anlagegesellschaft und ausschlieBlich im Inter-
esse der Anteilinhaber. Die Depotbank hat jedoch
die Weisungen der Kapitalanlagegesellschaft
auszufithren, sofern diese nicht gegen gesetzliche
Vorschriften oder die Vertragsbedingungen ver-
stoBen.

(3) Die Auswahl sowie jeder Wechsel der Depot-
bank bediirfen der Genehmigung der Bankauf-
sichtsbehoérde. Die Genehmigung darf nur erteilt
werden, wenn die Depotbank zum Einlagen- und
Depotgeschaft (§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 und 5 des
Gesetzes iiber das Kreditwesen) zugelassen ist
und einer Sicherungseinrichtung eines Verban-
des der Kreditinstitute oder einer vergleichbaren
Sicherungseinrichtung eines anderen Mitglied-
staates der Europaischen Gemeinschaften ange-
schlossen ist, Die Bankaufsichtsbehorde kann die
Genehmigung mit Nebenbestimmungen verbin-
den. Auf Antrag der Kapitalanlagegesellschaft

9
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kann die Auswahl der Depotbank fiir Spezial-
fonds (§ 1 Abs. 2) allgemein genehmigt werden.

(4) Die Bankaufsichtsbehorde kann jederzeit
der Kapitalanlagegesellschaft einen Wechsel der
Depotbank auferlegen. Dies gilt insbesondere
dann, wenn die Depotbank ihre gesetzlichen oder
vertraglichen Pflichten nicht ordnungsgemaf er-
fillt oder ihr haftendes Eigenkapital die nach § 12
Abs. 1 Satz 5 vorgeschriebene Mindesthéhe un-
terschreitet.

§12a

(1) Die zu einem Sondervermogen gehdrenden
Wertpapiere und Einlagenzertifikate sind von der
Depotbank in ein gesperrtes Depot zu legen. Die
Depotbank darf die Wertpapiere nur einer Wert-
papiersammelbank im Sinne von § 1 Abs. 3 des
Depotgesetzes zur Verwahrung anvertrauen;
Wertpapiere, die an auslédndischen Borsen zuge-
lassen oder in auslandische organisierte Markte
einbezogen sind, oder sonstige auslandische
Wertpapiere kann sie einer auslandischen Bank
zur Verwahrung anvertrauen. Der Preis fir die
Ausgabe von Anteilscheinen ist an die Depotbank
zu entrichten und, soweit er gemaB § 21 Abs. 1
Satz 2 dem Sondervermégen zuzufiuhren ist, von
der Depotbank auf einem fiir das Sondervermo-
gen eingerichteten gesperrten Konto zu verbu-
chen; dies gilt auch fiir den Kaufpreis aus dem
Verkauf von Wertpapieren und sonstigen Vermoé-
gensgegenstanden des Sondervermégens, fiir die
anfallenden Ertrdge und fir den Optionspreis,
den ein Dritter fiir das ihm fiir Rechnung des Son-
dervermdgens eingerdumte Wertpapier-Options-
recht zahlt.

(2) Aus den gesperrten Konten oder Depots
fithrt die Depotbank auf Weisung der Kapitalanla-
gegesellschaft die Bezahlung des Kaufpreises
beim Erwerb von Wertpapieren oder sonstigen
Vermodgensgegenstanden, die Leistung von Ein-
schiissen beim AbschluB von Finanzterminkon-
trakten, die Lieferung beim Verkauf von Wertpa-
pieren und sonstigen Vermogensgegenstdnden,
die Zahlung des Riicknahmepreises bei der Riick-
nahme von Anteilen sowie die Ausschiittung der
Gewinnanteile an die Anteilinhaber durch.

(3) Die Depotbank ist berechtigt und verpflich-
tet, auf den gesperrten Konten vorhandene Gut-
haben auf Sperrkonten bei einem anderen von der
Kapitalanlagegesellschaft bezeichneten Kreditin-
stitut zu libertragen, wenn und soweit das Gutha-
ben auf dem bei ihr gefiihrten Sperrkonto den
Betrag iiberschreitet, der durch eine Sicherungs-
einrichtung (§ 12 Abs. 3 Satz 2) geschiitzt wird.
Die lbertragenen Guthaben miissen bei dem an-
deren Kreditinstitut in vollem Umfang durch eine
Sicherungseinrichtung geschiitzt sein.

(4) Verfiigungen iiber zum Sondervermégen
gehorende Schuldscheindarlehen bedirfen der
Zustimmung der Depotbank. Die Depotbank muf}
einer Verfigung zustimmen, wenn diese mit den
Vorschriften dieses Gesetzes und den Vertragsbe-
dingungen vereinbar ist.

(5) Der Erwerb von Wertpapieren und Bezugs-
rechten fiir das Sondervermoégen darf hochstens
zum Tageskurs, die VerauBerung mufi minde-
stens zum Tageskurs erfolgen. Wertpapiere diir-
fen abweichend von Satz 1 zum vereinbarten Ba-
sispreis erworben oder verdauflert werden, wenn
dies in Ausiibung des einem Dritten eingerdum-
ten Wertpapier-Optionsrechtes geschieht. Wert-
papiere, die nicht an einer Borse zugelassen oder
in einen organisierten Markt einbezogen sind,
und Schuldscheindarlehen diirfen hochstens zu
einem Preis erworben werden, der unter Beriick-
sichtigung der Bewertungsregeln nach § 21 Abs. 3
Satz 1 und 2 angemessen ist; bei der Verauierung
darf die Gegenleistung den von der Depotbank
zuletzt ermittelten Wert nicht oder nur unwesent-
lich unterschreiten.

§12b
Die Depotbank hat dafiir zu sorgen, dafl

1. die Ausgabe und die Riicknahme von Anteil-
scheinen und die Berechnung des Wertes der
Anteile den Vorschriften dieses Gesetzes und
den Vertragsbedingungen entsprechen,

2. bei den fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anteilinhaber getatigten Geschaften der Ge-
genwert innerhalb der iiblichen Fristen in ihre
Verwahrung gelangt und

3. die Ertrage des Sondervermdgens geméaB den
Vorschriften dieses Gesetzes und den Ver-
tragsbedingungen verwendet werden.

§ 12 ¢

(1) Die Depotbank darf der Kapitalanlagege-
sellschaft aus den zu einem Sondervermogen ge-
hérenden Konten nur die ihr nach den Vertrags-
bedingungen fiir die Verwaltung des Sonderver-
mogens zustehende Vergiitung und den ihr zuste-
henden Ersatz von Aufwendungen auszahlen. Die
ihr selbst fiir die Verwahrung des Sondervermo-
gens zustehende Vergiitung darf sie nur mit Zu-
stimmung der Kapitalanlagegesellschaft entneh-
men.

(2) Die Depotbank ist berechtigt und verpflich-
tet, im eigenen Namen

1. Anspriiche der Anteilinhaber gegen die Kapi-
talanlagegesellschaft geltend zu machen und

2. im Wege einer Klage nach § 771 der Zivilpro-
zeBordnung Widerspruch zu erheben, wenn in
ein Sondervermodgen wegen eines Anspruchs
vollstreckt wird, fiir den das Sondervermdgen
nicht haftet; die Anteilinhaber kénnen nicht
selbst Widerspruch gegen die Zwangsvoll-
streckung erheben.

Die Depotbank kann fiir diese Tatigkeit von der
Kapitalanlagegesellschaft eine angemessene
Vergiitung und Ersatz der ihr entstehenden Auf-
wendungen verlangen. Satz 1 Nr. 1 schliefit die
Geltendmachung von Anspriichen gegen die Ka-
pitalanlagegesellschaft durch die Anteilinhaber
nicht aus.
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12.

13.

(3) Die Kapitalanlagegesellschaft ist berechtigt
und verpflichtet, im eigenen Namen Anspriiche
der Anteilinhaber gegen die Depotbank geltend
zu machen. Dies schlieBt die Geltendmachung
dieser Anspriiche durch die Anteilinhaber nicht
aus.”

In § 13 Abs. 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,Bun-
desanzeiger” die Worte ,und im Rechenschafts-
bericht oder Halbjahresbericht” eingefugt.

In § 14 Abs. 2 werden folgende Satze angefiigt:

»Die Bankaufsichtsbehorde kann die Genehmi-
gung mit Nebenbestimmungen verbinden. Die
Ubertragung der Verwaltung eines Spezialfonds
(§ 1 Abs. 2) auf eine andere Kapitalanlagegesell-
schaft bedarf nicht der Genehmigung der Bank-
aufsichtsbehorde.”

§ 15 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 2 erhalt folgende Fassung:

+(2) Die Vertragsbedingungen sowie deren
Anderung bediirfen der Genehmigung der
Bankaufsichtsbehorde, sofern es sich nicht um
einen Spezialfonds (§ 1 Abs. 2) handelt. Die
Genehmigung ist zu erteilen, wenn die Ver-
tragsbedingungen den gesetzlichen Bestim-
mungen entsprechen und die Interessen der
Anteilinhaber ausreichend gewahrt werden.
Die Bankaufsichtsbehorde kann die Genehmi-
gung mit Nebenbestimmungen verbinden. Die
Kapitalanlagegesellschaft darf die Vertragsbe-
dingungen dem Verkaufsprospekt (§ 19) nur
beifligen, wenn die Genehmigung nach Satz 1
erteilt worden ist.”

b

~—

Absatz 3 wird wie folgt geandert:

aa) Im Einleitungssatz wird das Wort ,soll”
durch das Wort ,darf” ersetzt.

bb) Buchstabe a erhalt folgende Fassung:

.a) nach welchen Grundsatzen die Aus-
wahl der zu beschaffenden Wertpa-
piere erfolgt, insbesondere ob Wertpa-
piere erworben werden sollen, die an
auslandischen Borsen zum amtlichen
Handel zugelassen oder in auslandi-
sche organisierte Markte einbezogen
sind;".

cc) Buchstabe c erhélt folgende Fassung:

«C) welcher Anteil des Sondervermégens
hochstens in Bankguthaben und Geld-
marktpapieren gemaB § 8 Abs. 3 ge-
halten werden darf;".

dd) Buchstabe e erhélt folgende Fassung:

.€) nach welcher Methode, in welcher
Hohe und aufgrund welcher Berech-
nung die Vergitungen und Aufwen-
dungserstattungen aus dem Sonder-
vermdgen an die Kapitalanlagegesell-
schaft, die Depotbank und Dritte zu
leisten sind;”.

ee) Die Buchstaben h und i erhalten folgende
Fassung:

+h) in welcher Weise und zu welchen
Stichtagen der Rechenschaftsbericht
und der Halbjahresbericht iiber die
Entwicklung des Sondervermogens
und seine Zusammensetzung erstattet
und der Offentlichkeit zugénglich ge-
macht werden;

i) ob Ertrdge des Sondervermégens aus-
zuschiitten oder wiederanzulegen
sind und ob auf Ertrdge entfallende
Teile des Ausgabepreises fir ausge-
gebene Anteilscheine zur Ausschiit-
tung herangezogen werden kénnen
(Ertragsausgleichsverfahren);”.

ff) Nach dem Buchstaben i werden folgende
Buchstaben angefiigt:

«j) ob und in welchem Umfang fiir Rech-
nung des Sondervermogens Wertpa-
pier-Optionsgeschafte, Finanztermin-
kontrakte und Devisenterminge-
schéfte abgeschlossen werden kon-
nen;

k) in welcher Weise das Sondervermé-
gen, sofern es iiberwiegend in Schuld-
verschreibungen und Schuldschein-
darlehen angelegt und nur fiir eine be-
grenzte Dauer gebildet wird, abgewik-
kelt und an die Anteilinhaber verteilt
wird.”

¢) Nach Absatz 3 werden folgende Abséatze ange-
fagt:

«(4) Wertpapier-Sondervermogen diirfen,
wenn eine Genehmigung nach Absatz 2 erteilt
wurde, nicht in Spezialfonds (§ 1 Abs. 2) oder
andere Sondervermégen umgewandelt wer-
den.

(5) Die Kapitalanlagegesellschaft hat der
Bankaufsichtsbehdrde und der Deutschen
Bundesbank unverzuglich jeweils nach dem
30. Juni und 31. Dezember in der Form einer
Sammelaufstellung die im abgelaufenen Halb-
jahr aufgelegten und geschlossenen Spezial-
fonds (§ 1 Abs. 2) anzuzeigen. In der Aufstel-
lung sind auBer der Bezeichnung der Sonder-
vermégen die Zahl der Anleger, die Depot-
bank sowie das Geschéftsjahr anzugeben. Tritt
bei einem bereits angezeigten Sondervermo-
gen eine Anderung dieser Angaben ein, so ist
dies der Bankaufsichtsbehdérde und der Deut-
schen Bundesbank innerhalb von zwei Mona-
ten nach Wirksamwerden der Anderung anzu-
zeigen."

14. Nach § 15 wird folgender § 15 a eingefiigt:

«815a

Die Bankaufsichtsbehorde erhebt firr die Ge-
nehmigung von Vertragsbedingungen gemaf
§ 15 Abs. 2 eine Gebiihr in Héhe von dreitausend
Deutsche Mark. Fiir die Genehmigung einer An-
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derung von Vertragsbedingungen gemdall § 15
Abs. 2 wird der halbe Gebiithrensatz erhoben.”

§ 17 wird aufgehoben.
§ 19 erhalt folgende Fassung:
& 19

(1) Vor Vertragsabschluf} ist dem Erwerber ei-
nes Anteilscheines ein datierter Verkaufsprospekt
der Kapitalanlagegesellschaft kostenlos zur Ver-
fligung zu stellen. Dem Verkaufsprospekt sind die
Vertragsbedingungen, der zuletzt verdffentlichte
Rechenschaftsbericht und der anschlieBende
Halbjahresbericht, sofern er verdffentlicht ist, bei-
zufiigen. Dem Erwerber ist auerdem eine Durch-
schrift des Antrags auf Vertragsabschlufl auszu-
héandigen, der einen Hinweis auf die Hohe des
Ausgabeaufschlags und auf die jahrlich zu zah-
lende Vergiitung enthalten muf.

(2) Die Kapitalanlagegesellschaft hat fiir von ihr
verwaltete Sondervermégen einen Verkaufspro-
spekt mit den Vertragsbedingungen der Offent-
lichkeit zugénglich zu machen. Der Verkaufspro-
spekt muf} alle Angaben enthalten, die im Zeit-
punkt des Erwerbs fir die Beurteilung der Anteil-
scheine von wesentlicher Bedeutung sind. Er muf§
mindestens folgende Angaben enthalten:

1. Firma, Rechtsform, Sitz und, wenn sich die
Hauptverwaltung nicht am Sitz befindet, Ort
der Hauptverwaltung der Kapitalanlagege-
sellschaft; Zeitpunkt ihrer Grindung; Hohe
des gezeichneten und eingezahlten Kapitals;
Namen der Mitglieder des Vorstands (der Ge-
schaftsfiihrer) und des Aufsichtsrats unter An-
gabe der auBerhalb der Kapitalanlagegesell-
schaft ausgeiibten Hauptfunktionen, wenn
diese fiir die Kapitalanlagegesellschaft von
Bedeutung sind;

2. Firma, Rechtsform, Sitz und, wenn sich die
Hauptverwaltung nicht am Sitz befindet, Ort
der Hauptverwaltung der Depotbank; Haupt-
tatigkeit der Depotbank;

3. Bezeichnung und Zeitpunkt der Bildung des
Sondervermdgens; Art und Hauptmerkmale
der Anteile, insbesondere Art der durch die
Anteilscheine verbrieften Rechte oder An-
spriiche; Angaben, ob die Anteilscheine auf
den Inhaber oder auf Namen lauten und wie
die Anteilscheine gestiickelt sind;

4. Beschreibung der Anlageziele des Sonderver-
mogens einschlieBlich der finanziellen Ziele
(z. B. Kapital- oder Ertragssteigerung) und der
Anlagepolitik (z. B. Spezialisierung auf geo-
graphische Gebiete oder Wirtschaftsberei-
che) einschlieBlich etwaiger Beschrankungen
beziuglich dieser Anlagepolitik; Zulassigkeit
von Kreditaufnahmen fiir Rechnung des Son-
dervermogens;

5. Bedingungen fiir die Ausgabe und Riick-
nahme der Anteilscheine; Berechnung der
Ausgabe- und Riicknahmepreise der Anteile
unter Beriicksichtigung der Methode und

Haufigkeit der Berechnung dieser Preise und
der mit der Ausgabe und der Riicknahme der
Anteile verbundenen Kosten; Angaben iiber
Art, Ort und Haufigkeit der Veréifentlichung
der Ausgabe- und Riicknahmepreise der An-
teile; Voraussetzungen, unter denen die
Riicknahme von Anteilen ausgesetzt werden
kann; Regeln fiir die Vermdégensbewertung;

6. Beschreibung der Regeln fiir die Ermittlung
und Verwendung der Ertrdge; Ende des Ge-
schéaftsjahres des Sondervermogens; Haufig-
keit der Ausschiittung von Ertragen;

7. Kurzangaben iber die fiir die Anteilinhaber
bedeutsamen Steuervorschriften einschlieB-
lich der Angabe, ob ausgeschiittete Ertrage
des Sondervermogens einem Quellensteuer-
abzug unterliegen;

8. die Namen von Beratungsfirmen oder Anla-
geberatern, wenn ihre Dienste auf Vertrags-
basis in Anspruch genommen und die Vergii-
tungen hierfiir dem Sondervermégen ent-
nommen werden; Einzelheiten dieser Ver-
trage, die fir die Anteilinhaber von Interesse
sind und nicht die Vergiitungen betreffen; an-
dere Tatigkeiten der Beratungsfirma oder des
Anlageberaters von Bedeutung;

9. Angabe der Stellen, bei denen die Rechen-
schaftsberichte und Halbjahresberichte uber
das Sondervermdgen erhaéltlich sind;

10. Name des AbschluBipriifers, der mit der Prii-
fung des Sondervermogens einschlieflich des
Rechenschaftsberichts beauftragt ist oder be-
auftragt werden soll;

11. Voraussetzungen fiir die Auflésung des Son-
dervermdgens unter Angabe von Einzelhei-
ten insbesondere beziiglich der Rechte der
Anteilinhaber;

12. die getroffenen Maflnahmen, um die Zahlun-
gen an die Anteilinhaber, die Riicknahme der
Anteile sowie die Verbreitung der Berichte
und sonstigen Informationen iber das Son-
dervermdgen vorzunehmen; falls Anteile in
einem anderen Mitgliedstaat der Europai-
schen Gemeinschaften vertrieben werden,
sind Angaben iber die in diesem Mitglied-
staat getroffenen Mafinahmen zu machen und
in den dort bekanntzumachenden Prospekt
aufzunehmen;

13. weitere Sondervermdogen, die von der Kapi-
talanlagegesellschaft verwaltet werden;

14. Belehrung iiber das Recht des Kéufers zum
Widerruf nach § 23.

(3) Die Bankaufsichtsbehorde kann verlangen,
dafl in den Verkaufsprospekt weitere Angaben
aufgenommen werden, wenn sie Grund zu der
Annahme hat, dafl die Angaben fiir die Erwerber
erforderlich sind.

(4) In dem Verkaufsprospekt sind die Angaben
von wesentlicher Bedeutung auf dem neuesten
Stand zu halten.
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(5) Die Kapitalanlagegesellschaft hat der Bank-
aufsichtsbehorde und der Deutschen Bundesbank
den Verkaufsprospekt und seine Anderungen un-
verziiglich nach erster Verwendung einzurei-
chen.

(6) Jede Werbung fiir den Erwerb von Anteil-
scheinen eines Sondervermdgens mufl auf den
Verkaufsprospekt und die Stellen, wo dieser er-
haltlich ist, hinweisen.

(7) Die Abséatze 1 bis 6 sind nicht auf Spezial-
fonds (§ 1 Abs. 2) anzuwenden."”

§ 20 Abs. 2 erhélt folgende Fassung:

»(2) Angaben von wesentlicher Bedeutung im
Sinne des Absatzes 1 sind auch die nach § 19
Abs. 1 Satz 2 dem Verkaufsprospekt beizufiigen-
den Berichte.”

§ 21 erhalt folgende Fassung:
& 21

(1) Anteilscheine diirfen nur gegen volle Lei-
stung des Ausgabepreises ausgegeben werden.
Der Gegenwert abziiglich des Aufschlags gemal3
Absatz 2 Satz 1, welcher der Kapitalanlagegesell-
schaft fiir die Abgeltung der Ausgabekosten zu-
steht, ist unverziiglich dem Sondervermoégen zu-
zufiithren. Sacheinlagen sind unzulassig. Sind An-
teilscheine in den Verkehr gelangt, ohne dafB der
Anteilwert dem Sondervermogen zugeflossen ist,
so hat die Kapitalanlagegesellschaft aus ihrem ei-
genen Vermogen den fehlenden Betrag in das
Sondervermoégen einzulegen.

(2) Der Ausgabepreis fiir einen Anteilschein
muBl dem Wert des Anteils am Sondervermogen
zuziiglich eines in den Vertragsbedingungen fest-
zusetzenden Aufschlags (§ 15 Abs. 3 Buchstabe f)
entsprechen. Der Wert des Anteils ergibt sich aus
der Teilung des Wertes des Sondervermdogens
durch die Zahl der in den Verkehr gelangten An-
teile. Der Wert eines Sondervermogens ist auf-
grund der jeweiligen Kurswerte der zu ihm geho-
renden Wertpapiere, Bezugsrechte und Wertpa-
pier-Optionsrechte, zuziiglich des Wertes der au-
Berdem zu ihm gehorenden sonstigen Vermo-
gensgegenstande und abziiglich der aufgenom-
menen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten,
von der Depotbank unter Mitwirkung der Kapital-
anlagegesellschaft borsentéglich zu ermitteln; bei
Spezialfonds (§ 1 Abs. 2) kann eine andere als die
boérsentagliche Ermittlung des Wertes des Sonder-
vermdgens vereinbart werden. Im Falle schwe-
bender Verpflichtungsgeschéfte ist anstelle des
von der Kapitalanlagegesellschaft zu liefernden
Vermogensgegenstandes die von ihr zu fordernde
Gegenleistung unmittelbar nach Abschlufl des
Geschaftes zu berticksichtigen.

(3) Fur Wertpapiere, die weder an einer Borse
zum Handel zugelassen noch in einen organisier-
ten Markt einbezogen sind, ist der Verkehrswert,
der bei sorgfaltiger Einschéatzung unter Bertiick-
sichtigung der Gesamtumstande angemessen ist,
zugrunde zu legen. Fir die Bewertung von
Schuldverschreibungen, die nicht an einer Borse

zugelassen oder in einen organisierten Markt ein-
bezogen sind, sowie von Schuldscheindarlehen
sind die fur vergleichbare Schuldverschreibun-
gen und Schuldscheindarlehen vereinbarten
Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von An-
leihen vergleichbarer Aussteller und entspre-
chender Laufzeit und Verzinsung, erforderlichen-
falls mit einem Abschlag zum Ausgleich der ge-
ringeren VerduBerbarkeit, heranzuziehen. Geld-
marktpapiere im Sinne von § 8 Abs. 3 sind mit
ihrem Anschaffungswert anzusetzen.

(4) Wertpapiere, die Gegenstand einer fiir Rech-
nung des Sondervermégens einem Dritten einge-
radumten Kaufoption sind, miissen abweichend
von Absatz 2 Satz 3 mit dem vereinbarten Basis-
preis angesetzt werden, wenn ihr Kurswert den
Basispreis iibersteigt. Fiir die Ermittlung der Kurs-
werte der zu einem Sondervermogen gehoérenden
Wertpapier-Optionsrechte sind die jeweils zuletzt
festgestellten Kurse maBgebend, zu denen zumin-
dest ein Teil der Kauf- oder Verkaufsauftrage aus-
gefiuhrt worden ist. Sind nach dem Erwerb von
Wertpapier-Optionsrechten fiir Rechnung eines
Sondervermogens derartige Kurse noch nicht
festgestellt worden, so ist der Anschaffungswert
der Optionsrechte zugrunde zu legen. Wenn bei
einer einem Dritten fiir Rechnung des Sonderver-
mogens eingerdumten Verkaufsoption der Kurs-
wert der veroptionierten Wertpapiere unter den
vereinbarten Basispreis sinkt, hat die Depotbank
bei der Ermittlung des Wertes des Sondervermo-
gens einen vermogensmindernden Abzug in
Hohe des Unterschiedsbetrages zwischen Basis-
preis und Kurswert vorzunehmen. Im Falle des
Abschlusses von Terminkontrakten auf einen Ak-
tienindex oder von Zinsterminkontrakten fir
Rechnung des Sondervermégens hat die Depot-
bank die geleisteten Einschiisse unter Einbezie-
hung der am Borsenvortag festgestellten Bewer-
tungsgewinne und Bewertungsverluste dem Son-
dervermogen zuzurechnen.

(5) Der Riicknahmepreis entspricht dem von der
Depotbank nach Absatz 2 ermittelten Anteil-
wert.

(6) Gibt die Kapitalanlagegesellschaft oder die
Depotbank den Ausgabepreis bekannt, so ist sie
verpflichtet, auch den Ricknahmepreis bekannt-
zugeben; wird der Riicknahmepreis bekanntge-
geben, so ist auch der Ausgabepreis bekanntzu-
geben. Ausgabe und Riicknahmepreise sind bei
jeder Ausgabe oder Riicknahme von Anteilschei-
nen, mindestens jedoch zweimal im Monat, in ei-
ner hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung zu verdffentlichen. Satz 2 ist nicht
auf Spezialfonds (§ 1 Abs. 2) anzuwenden.

(7) Jedes Sondervermégen mufl bei der Aus-
gabe des ersten Anteilscheins in so viele Anteile
zerlegt werden, daB der Wert jedes Anteils (Ab-
satz 2 Satz 2) im Zeitpunkt der Ausgabe des ersten
Anteilscheins nicht mehr als hundert Deutsche
Mark betragt. Satz 1 ist nicht auf Spezialfonds (§ 1
Abs. 2) anzuwenden.”

13
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Der bisherige § 25 wird § 24 a und erhalt folgende
Fassung:

«§24a

(1) Die Kapitalanlagegesellschaft hat fiir jedes
Sondervermogen fiir den Schluf eines jeden Ge-
schaftsjahres einen Rechenschaftsbericht zu er-
statten und spatestens drei Monate nach Ablauf
des Geschaftsjahres im Bundesanzeiger bekannt-
zumachen. Der Rechenschaftsbericht muBl einen
Bericht iiber die Tatigkeit der Kapitalanlagege-
sellschaft im abgelaufenen Geschéaftsjahr und alle
wesentlichen Angaben enthalten, die es den An-
teilinhabern ermoglichen, sich ein Urteil Uber
diese Tatigkeit und die Ergebnisse des Sonder-
vermogens zu bilden. Der Rechenschaftsbericht
mul insbesondere folgende Angaben enthalten:

1. eine Vermégensaufstellung der zum Sonder-
vermogen gehorenden Wertpapiere, Schuld-
scheindarlehen, Bankguthaben und sonstigen
Vermogensgegenstande sowie der Verbind-
lichkeiten aus Kreditaufnahmen, Optionsge-
schaften, Wahrungs-Kurssicherungen, Finanz-
terminkontrakten und der sonstigen Verbind-
lichkeiten; die Vermégensgegenstdnde sind
nach Art, Nennbetrag oder Zahl, Kurs und
Kurswert aufzufiihren; der Wertpapierbestand
ist zu untergliedern in Wertpapiere mit einer
Zulassung zum amtlichen Handel an einer
Borse, in einen organisierten Markt einbezo-
gene Wertpapiere, Wertpapiere aus Neuemis-
sionen, die an einer Borse zugelassen oder in
einen organisierten Markt einbezogen werden
sollen, sonstige Wertpapiere gemabl § 8 Abs. 2
Nr. 1 und Schuldscheindarlehen, wobei eine
weitere Gliederung nach geeigneten Kriterien
unter Bertiicksichtigung der Anlagepolitik (z. B.
nach wirtschaftlichen oder geographischen Be-
reichen sowie nach Wéhrungen) nach prozen-
tualen Anteilen am Wert des Sondervermogens
vorzunehmen ist; fiir jeden Posten der Vermo-
gensaufstellung ist sein Anteil am Wert des
Sondervermégens anzugeben; fiur jeden
Posten der Wertpapiere und Schuldscheindar-
lehen sind auch die wéhrend des Berichtszeit-
raumes getdatigten Kaufe und Verkdufe nach
Nennbetrag oder Zahl aufzufithren; die wéh-
rend des Berichtszeitraumes abgeschlossenen
Optionsgeschéfte, Devisentermingeschéfte
und Finanzterminkontrakte sind anzugeben,
soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstel-
lung erscheinen; Angabe des Nettobestands-
wertes;

2. die Anzahl der am Berichtsstichtag umlaufen-
den Anteile und der Wert eines Anteils gemaB
§ 21 Abs. 2 Satz 2;

3. eine nach Art der Ertrdge und Aufwendungen
gegliederte Ertrags- und Aufwandsrechnung;
sie ist so zu gestalten, dafl aus ihr die Ertrdge
aus Anlagen, sonstige Ertrdge, Aufwendungen
fur die Verwaltung des Sondervermogens und
fiir die Depotbank sowie sonstige Aufwendun-
gen und Gebiihren und der Nettoertrag er-
sichtlich sind; auBerdem eine Ubersicht iiber

die Entwicklung des Sondervermégens wah-
rend des Berichtszeitraumes, die auch Anga-
ben iiber ausgeschiittete und wieder angelegte
Ertrage, Erhohungen und Verminderungen
des Sondervermdgens durch VerauBerungsge-
schifte (realisierte Gewinne und Verluste),
Mehr- oder Minderwerte bei den ausgewiese-
nen Vermoégensgegenstanden (nichtrealisierte
Gewinne und Verluste) sowie Angaben uUber
Mittelzufliisse aus Anteilschein-Verkédufen
und Mittelabfliisse durch Anteilschein-Riick-
nahmen enthalten muB;

. eine vergleichende Ubersicht der letzten drei

Geschaftsjahre, wobei zum Ende jeden Ge-
schaftsjahres der Wert des Sondervermogens
und der Wert eines Anteils anzugeben sind.

(2) Die Kapitalanlagegesellschaft hat fir die
Mitte des Geschaftsjahres, sofern sie nicht fir
diesen Stichtag einen weiteren Rechenschafts-
bericht erstattet, einen Halbjahresbericht zu
erstatten, der die Angaben nach Absatz 1 Satz
3 Nr. 1 und 2 enthalten muBl. AuBerdem sind
die Angaben nach Absatz 1 Satz 3 Nr. 3 aufzu-
nehmen, wenn fur das Halbjahr Zwischenaus-
schiittungen erfolgt oder vorgesehen sind. Der
Halbjahresbericht ist spatestens zwei Monate
nach dem Stichtag im Bundesanzeiger be-
kanntzumachen.

(3) Die Kapitalanlagegesellschaft hat der
Bankaufsichtsbehérde und der Deutschen
Bundesbank den Rechenschaftsbericht und
den Halbjahresbericht unverziiglich nach er-
ster Verwendung einzureichen. Die Berichte
sind den Anteilinhabern auf Verlangen kosten-
los zur Verfiigung zu stellen. AuBlerdem miis-
sen die Berichte dem Publikum an den im Pro-
spekt angegebenen Stellen zuganglich sein.
Die Kapitalanlagegesellschaft hat ferner auf
Anforderung der Bankaufsichtsbehorde ihr
und der Deutschen Bundesbank fir jedes Son-
dervermégen Vermogensaufstellungen im
Sinne von Absatz 1 Satz 3 Nr. 1 fir die jeweils
dazwischenliegenden Vierteljahre unverziig-
lich nach dem jeweiligen Stichtag einzurei-
chen; die Vermdégensaufstellungen sind von
der Depotbank zu bestétigen.

(4) Der Rechenschaftsbericht des Sonderver-
mogens ist durch den AbschluBpriifer zu pri-
fen, der den JahresabschluB des Geschaftsjah-
res der Kapitalanlagegesellschaft priift, in wel-
ches das Ende des Geschéftsjahres des Sonder-
vermogens fallt. Die Priiffung hat sich ferner
darauf zu erstrecken, ob bei der Verwaltung
des Sondervermégens die Vorschriften dieses
Gesetzes und die Bestimmungen der Vertrags-
bedingungen beachtet worden sind. Das Er-
gebnis der Priifung hat der AbschluBprifer in
einem besonderen Vermerk festzulegen; der
Vermerk ist mit dem vollen Wortlaut im Re-
chenschaftsbericht wiederzugeben. Der Ab-
schluBpriifer hat den Bericht iiber die Priifung
des Sondervermogens unverziglich nach Be-
endigung der Priifung der Bankaufsichtsbe-



Deutscher Bundestag — 11. Wahlperiode

Drucksache 11/5411

horde und der Deutschen Bundesbank einzu-
reichen.

(5) Bei Spezialfonds (§ 1 Abs. 2) kann der
Rechenschaftsbericht auf die Angaben geman
Absatz 1 Nr. 1 bis 3 beschrdankt werden. Halb-
jahresberichte von Spezialfonds und die Be-
richte iiber die Prifung der Rechenschaftsbe-
richte sind der Bankaufsichtsbehdrde und der
Deutschen Bundesbank nur auf Anforderung
einzureichen. Die Priifung von Spezialfonds
gemaB Absatz 4 ist zusatzlich auf die Uberein-
stimmung der Vertragsbedingungen mit den
Vorschriften dieses Gesetzes zu erstrecken.”

20. Nach § 24 a werden folgende §§ 24 b und 25 ein-

gefugt:
n§24Db

(1) Beabsichtigt die Kapitalanlagegesellschaft,
Anteile an einem Wertpapier-Sondervermégen,
die den Vorschriften der Richtlinie des Rates vom
20. Dezember 1985 zur Koordinierung der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften betreffend be-
stimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (ABlL. EG Nr. L 375, S. 3) — Richtli-
nie 85/611/EWG — entsprechen, in einem ande-
ren Mitgliedstaat der Europédischen Gemeinschaf-
ten im Publikum zu vertreiben, so hat sie dies der
Bankaufsichtsbehérde und der Deutschen Bun-
desbank sowie den zustéandigen Stellen des ande-
ren Mitgliedstaates anzuzeigen. Zur Vorlage bei
den zustandigen Stellen dieses Mitgliedstaates
stellt die Bankaufsichtsbehérde auf Antrag der
Kapitalanlagegesellschaft bei Nachweis der Vor-
aussetzungen eine Bescheinigung aus, daB} die
Vorschriften der Richtlinie 85/611/EWG erfiillt
sind.

(2) Die Kapitalanlagegesellschaft darf den Ver-
trieb der Anteile in dem anderen Mitgliedstaat der
Europaischen Gemeinschaften erst aufnehmen,
wenn seit dem Eingang der vollstindigen An-
zeige bei den zustindigen Stellen dieses Mit-
gliedstaates zwei Monate verstrichen sind, ohne
daB diese Stellen durch begriindeten Beschluf§
festgestellt haben, daB die Art und Weise des vor-
gesehenen Vertriebs nicht den nach der Richtlinie
85/611/EWG zu beachtenden Bestimmungen ent-
sprechen.

(3) Im Falle des Vertriebs von Anteilen gemafi
den Vorschriften der Richtlinie 85/611/EWG in
einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen
Gemeinschaften ist die Kapitalanlagegesellschaft
verpflichtet,

1. die in dem anderen Mitgliedstaat geltenden
Vorschriften zu beachten, welche die nicht
durch diese Richtlinie geregelten Bereiche
oder Werbemafinahmen betreffen,

2. unter Beachtung der in dem anderen Mitglied-
staat geltenden Vorschriften die erforderlichen
MaBnahmen zu treffen, um sicherzustellen,
daB die Anteilinhaber in diesem Mitgliedstaat
in den GenuB der Zahlungen kommen, das
Recht zur Riickgabe von Anteilscheinen aus-
liben kénnen und die von der Kapitalanlagege-

21,

22.

23.

sellschaft zu liefernden Informationen erhalten
und

3. die nach diesem Gesetz zu verdffentlichenden
Unterlagen und Angaben in zumindest einer
der Landessprachen des Mitgliedstaates zu
veroffentlichen; fir Art und Weise der Verof-
fentlichungen gelten die Vorschriften dieses
Gesetzes entsprechend.

§ 25

(1) Die Bankaufsichtsbehorde ist auch im Falle
des Vertriebs von Anteilen in einem anderen Mit-
gliedstaat der Europaischen Gemeinschaften ge-
maB den Vorschriften der Richtlinie 85/611/EWG
befugt, gegeniiber der Kapitalanlagegesellschaft
bei einer Verletzung von Vorschriften oder Ver-
tragsbedingungen des Wertpapier-Sondervermo-
gens die erforderlichen MaBBnahmen zu treffen.

(2) Die Bankaufsichtsbehorde arbeitet bei der
Aufsicht iiber Kapitalanlagegesellschaften, die
Anteile an einem Wertpapier-Sondervermégen
gemadB den Vorschriften der Richtlinie 85/611/
EWG in einem anderen Mitgliedstaat der Euro-
péischen Gemeinschaften vertreiben, mit den zu-
standigen Stellen des anderen Mitgliedstaates
eng zusammen und ibermittelt diesen Stellen die
erforderlichen Auskiinfte. Die Vorschriften tber
die Schweigepflicht in § 9 Abs. 1 Satz 1 und 2 des
Gesetzes iiber das Kreditwesen gelten nicht fiir
die Weitergabe von Tatsachen an diese Stellen.
Soweit die Bankaufsichtsbehorde von den zustéan-
digen Stellen eines anderen Mitgliedstaates Aus-
kiinfte erhalt, darf die Bankaufsichtsbehorde die
mitgeteilten Tatsachen nur fiir die ihr obliegende
Aufsichtstatigkeit sowie im Falle von Rechtsmit-
telverfahren gegen AufsichtsmaBnahmen ver-
wenden. Die Verwendung der mitgeteilten Tatsa-
chen im Rahmen von Strafverfahren bleibt hier-
von unberiihrt.

(3) Die Bankaufsichtsbehorde hat jede Ent-
scheidung iiber die Riicknahme oder den Wider-
ruf der Zulassung und jede andere gegen eine
Kapitalanlagegesellschaft oder in Bezug auf ein
Wertpapier-Sondervermégen getroffene schwer-
wiegende MaBnahme einschlieflich einer Anord-
nung der Aussetzung der Riicknahme von Anteil-
scheinen unverziiglich den zustandigen Stellen
des anderen Mitgliedstaates der Europaischen
Gemeinschaften, in dem Anteile an einem Wert-
papier-Sondervermégen gemaB den Vorschriften
der Richtlinie 85/611/EWG vertrieben weyden,
mitzuteilen.”

In § 25 b Abs. 5 wird die Angabe ,§ 8 Abs. 4"
durch die Angabe ,§ 8 a Abs. 2 Satz 4 und Abs. 3"
ersetzt.

In § 25 ¢ Abs. 1 Buchstabe d wird die Angabe ,§ 14
Abs. 2 Satz 2" durch die Angabe ,§ 14 Abs. 2 Satz
2 und 4" ersetzt.

In § 25 g Abs. 4 wird die Angabe ,§ 12" durch die
Angabe ,der §§ 12 bis 12 c" ersetzt.

15
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25.

26.

27.

28.

29.
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In § 25 j Abs. 3 Satz 1 werden die Worte ,und
Anzeigen (§ 25)" durch die Angabe ,(§ 24 a)”
ersetzt.

§ 27 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 Nr. 2 und 3 wird jeweils die Zahl
»10" durch die Zahl ,20" ersetzt.

b) Absatz 2 Satz 3 wird wie folgt gefaBt:

»Grundstiicke nach Nummer 2, die auler-
halb der Mitgliedstaaten der Europaischen Ge-
meinschaften belegen sind, diirfen nur erwor-
ben werden, wenn zur Zeit des Erwerbs ihr
Wert zusammen mit dem Wert der bereits in
dem Sondervermoégen befindlichen auBerhalb
der Mitgliedstaaten der Europaischen Ge-
meinschaften belegenen Grundstiicke 20 vom
Hundert des Wertes des Sondervermdégens
nicht Giberschreitet.”

§ 31 wird wie folgt geandert:
a) Absatz 5 erhalt folgende Fassung:

.(5) Die Bestellung der Depotbank kann ge-
geniiber dem Grundbuchamt durch eine Be-
scheinigung der Bankaufsichtsbehdérde nach-
gewiesen werden, aus der sich ergibt, daB die
Bankaufsichtsbehérde die Auswahl dieses
Kreditinstituts als Depotbank genehmigt hat
und von ihrem Recht nicht Gebrauch gemacht
hat, der Kapitalanlagegesellschaft einen
Wechsel der Depotbank aufzuerlegen.”

b) In Absatz 9 wird die Angabe ,des § 12" durch
die Angabe ,der §§ 12 bis 12 ¢” ersetzt.

§ 34 Abs. 1 wird wie folgt gedndert:

a) In Satz 1 werden die Worte ,und Anzeigen
(§ 25)" durch die Angabe ,(§ 24 a)" ersetzt.

b) In Satz 2 wird die Angabe ,§ 25 Abs. 1" durch
die Angabe ,§ 24 a Abs. 1 Satz 3 Nr. 1" er-
setzt.

¢) In Satz 4 werden die Worte ,Anzeigen nach
§ 25 Abs. 2" durch die Worte ,Vermogensauf-
stellungen nach § 24 a Abs. 3 Satz 4" und die
Angabe ,§ 25 Abs. 1" durch die Angabe ,§ 24 a
Abs. 1 Satz 3 Nr. 1" ersetzt.

Der Sechste Abschnitt erhalt folgende Uber-
schrift:

,BuBgeld-, Ubergangs- und SchluBvorschrif-
ten”.

Vor § 51 wird folgender § 50 a eingefiigt:
.8 50a
(1) Ordnungswidrig handelt, wer
1. einer Vorschrift

a) der §§ 8, 8 a Abs. 1, 2 Satz 1 oder 4, Abs. 3
oder 4 Satz 2, des § 8 b Abs. 1 oder 2 Satz 1,
auch in Verbindung mit Abs. 3, des § 8 d
Abs.1,2,des§8eSatz1,des § 8f Abs. 1 Satz
1 bis 3 oder Abs. 2 Satz 2 lber die Anlage
eines Wertpapier-Sondervermogens,

30.

b) des § 25 b Abs. 1 bis 4 iiber die Anlage eines
Beteiligungs-Sondervermogens oder

c) des § 27 Abs. 1 oder 2 Satz 2 bis 4, des § 28
Abs. 2 oder des § 35 Satz 1 iiber die Anlage
eines Grundstiicks Sondervermégens, oder

2. einer Vorschrift des § 9 Abs. 2, 4 Satz 1 oder
Abs. 5 Satz 1 uber das Verbot oder die Be-
schrankung von Rechtsgeschaften

zuwiderhandelt.

(2) Ordnungswidrig handelt, wer vorsatzlich
oder leichtfertig

1. eine Anzeige nach
a) § 8 g Abs. 1,
b) § 15 Abs. 5 oder

c) §25e Abs. 2 Satz 3 iiber die Unterschreitung
von Grenzen

nicht, nicht richtig, nicht vollstandig oder nicht
rechtzeitig erstattet,

2. entgegen § 15 Abs. 2 Satz 4 Vertragsbedingun-
gen dem Verkaufsprospekt beifiigt,

3. entgegen § 19 Abs. 2 Satz 1 oder 3 einen Ver-
kaufsprospekt nicht oder ohne die vorgeschrie-
benen Mindestangaben der Offentlichkeit zu-
ganglich macht,

4. entgegen § 24 a Abs. 1 Satz 1 oder 3 oder Abs. 2
Satz 3 in Verbindung mit Satz 1 oder 2 einen
Rechenschaftsbericht oder einen Halbjahres-
bericht nicht, nicht mit den vorgeschriebenen
Mindestangaben oder nicht rechtzeitig be-
kannt macht oder

5. entgegen § 24 a Abs. 3 Satz 4 eine Vermégens-
aufstellung nicht, nicht vollstandig oder nicht
rechtzeitig einreicht.

(3) Die Vorschriften des Absatzes 1 Nr. 1 Buch-
stabe a, Nr. 2 und des Absatzes 2 Nr. 1 Buchstabe
aund b, Nr. 2 und 3 sowie Nr. 4 und 5, diese auch
in Verbindung mit § 25 j Abs. 2 und 3, gelten auch
fiir ein Beteiligungs-Sondervermdgen (§ 25 a). Die
Vorschriften des Absatzes 1 Nr. 2 und des Absat-
zes 2 Nr. 1 Buchstabe b, Nr. 2 und 3 sowie Nr. 4
und 5, diese auch in Verbindung mit § 34 Abs. 1
Satz 1 und 3, gelten auch fir ein Grundsticks-
Sondervermogen (§ 26).

(4) Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer
GeldbuBe bis zu fiinfzigtausend Deutsche Mark
geahndet werden.

(5) Verwaltungsbehorde im Sinne des § 36
Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes iiber Ordnungswidrig-
keiten ist das Bundesaufsichtsamt fir das Kredit-
wesen. "

Nach § 53 werden folgende §§ 53 a, 53 b einge-
fugt:
«§ 53 a
Die Kapitalanlagegesellschaft darf auf die am

. (Datum des Inkrafttretens des Investment-
Richtlinie-Gesetzes) bestehenden Sondervermo-
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gen noch bis zum . . . (Datum zwolf Monate nach
Inkrafttreten des Investment-Richtlinie-Gesetzes)
die Vorschriften dieses Gesetzes in der vor In-
krafttreten des Investment-Richtlinie-Gesetzes
geltenden Fassung anwenden.

§53b

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die Ver-
tragsbedingungen fiir die am . .. (Datum des In-
krafttretens des Investment Richtlinie-Gesetzes)
bestehenden Sondervermégen &ndern, um fir
Rechnung der Sondervermdgen die nach § 8
Abs. 1bis 3, § 8b Abs. 1Satz2, Abs.2und 3, §§ 8d
bis 8 f, 9 Abs. 4 zugelassenen Rechtsgeschafte
abschlieBen zu koénnen. Die Bankaufsichtsbe-
horde erteilt die nach § 15 Abs. 2 Satz 1 erforder-
liche Genehmigung, wenn die Anderung der Ver-
tragsbedingungen mit den bisherigen Anlage-
grundsétzen des Sondervermdégens vereinbar ist.
Die Kapitalanlagegesellschaft hat die vorgesehe-
nen Anderungen der Vertragsbedingungen im
Rechenschaftsbericht oder Halbjahresbericht
oder in einer besonderen Mitteilung an die Anteil-
inhaber bekanntzumachen. Die Genehmigung
wird drei Monate nach dieser Bekanntmachung
wirksam. "

Artikel 2

Anderung des Gesetzes iiber den Vertrieb ausliandi-
scher Investmentanteile und iiber die Besteuerung
der Ertrige aus auslandischen Investmentanteilen

Das Gesetz iiber den Vertrieb auslandischer Invest-
mentanteile und iiber die Besteuerung der Ertrage aus
auslandischen Investmentanteilen vom 28. Juli 1969
(BGBL. I S. 986), zuletzt geandert durch Artikel 11 des
Gesetzes vom 20. August 1980 (BGBL I S. 1545), wird
wie folgt geandert:

1. In der Uberschrift erhalt der Klammerzusatz fol-
gende Fassung:

+(Auslandinvestment-Gesetz — AuslinvestmG)”.

2. Die Uberschrift des Ersten Abschnitts erhalt fol-
gende Fassung:

»Vorschriften iiber den Vertrieb auslandischer
Investmentanteile”.

3. § 1 wird wie folgt geandert:

a) In Absatz 1 Satz 1 werden die Worte ,die fol-
genden Vorschriften” durch die Worte ,die
Vorschriften dieses Abschnitts” ersetzt.

b) Absatz 2 erhalt folgende Fassung:

«(2) Die Vorschriften dieses Abschnitts gel-
ten nicht fiir auslandische Investmentanteile,
die an einer inlandischen Borse zum amtlichen
Handel oder zum geregelten Markt zugelassen
sind, sofern, mit Ausnahme der von der Borse
vorgeschriebenen Bekanntmachungen, kein
Vertrieb im Sinne des Absatzes 1 stattfin-
det.”

¢) Nach Absatz 2 wird folgender Absatz ange-
fugt:

+(3) Die Vorschriften dieses Abschnitts gel-
ten fiir die im Zweiten Abschnitt geregelten
Anteile nur nach MaBigabe der §§ 15 g, 15 h,
151iund 15 k Abs. 2."

. § 2 wird wie folgt geandert:

a) In Nummer 1 wird das Wort ,Anteilscheine”
durch das Wort ,Anteile” ersetzt.

b) In Nummer 2 wird die Angabe ,des § 11 des
Gesetzes ilber Kapitalanlagegesellschaften
vom 16. April 1957 (Bundesgesetzbl. I S. 378)"
durch die Angabe ,der §§ 12 bis 12 ¢, 31 des
Gesetzes liber Kapitalanlagegesellschaften” er
setzt.

¢) In Nummer 4 werden in der Einleitung nach
den Worten ,die Vertragsbedingungen” die
Worte ,oder die Satzung der Investmentgesell-
schaft” eingefiigt.

d) In Nummer 4 Buchstabe d wird die Angabe
+§ 7 Abs. 6" durch die Angabe ,§ 8 b Abs. 1
Satz 1" ersetzt.

e) In Nummer 4 Buchstabe e werden nach dem
Wort ,diirfen,” die Worte , es sei denn, es han-
delt sich um Kreditaufnahmen zu Lasten von
Wertpapiervermogen gemal Buchstabe f, " an-
gefigt.

f) Nummer 4 Buchstabe f erhéalt folgende Fas-
sung:

) Kredite zu Lasten von Wertpapiervermo-
gen nur kurzfristig in Héhe von 10 vom
Hundert des Vermoégens, zu Lasten von
Grundstiicksvermégen nur im Rahmen ei-
ner ordnungsgemaBen Wirtschaftsfithrung
bis zu insgesamt 50 vom Hundert des Ver-
kehrswertes der im Vermdgen befindli-
chen Grundsticke aufgenommen werden
dirfen und daB die Kreditaufnahmen der
Zustimmung der Depotbank zu den Darle-
hensbedingungen bedurfen, ”.

. In § 3 Abs. 1 Satz 1 werden nach dem Wort ,Ver-

tragsbedingungen” die Worte ,oder die Satzung
der Investmentgesellschaft” eingefiigt.

. § 4 Abs. 1 Nr. 3 erhalt folgende Fassung:

»3. die Ausgabe- und Riicknahmepreise tdglich
in einer im Verkaufsprospekt anzugebenden
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung mit Erscheinungsort im .Gel-
tungsbereich dieses Gesetzes; dabei ist der
fir den niedrigsten Anlagebetrag berechnete
Ausgabepreis zu nennen.”

. § 7 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 2 Satz 1 Nr. 2 erhalt folgende Fas-
sung:

,2. die Vertragsbedingungen oder die Sat-
zung der Investmentgesellschaft sowie der
im Zeitpunkt der Anzeige giiltige Ver-
kaufsprospekt,”.
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b) In Absatz 2 Satz 1 Nr. 6 Buchstabe a erhalt der
zweite Halbsatz folgende Fassung:

.der Jahresabschlufl und der Rechenschafts-
bericht miissen mit dem Bestatigungsvermerk
eines Wirtschaftspriifers versehen sein,”.

c) In Absatz 2 Satz 1 Nr. 6 wird Buchstabe e ge-
strichen.

d) Absatz 2 Satz 2 erhalt folgende Fassung:

~Fremdsprachige Unterlagen sind mit einer
deutschen Ubersetzung vorzulegen.”

e) In Absatz 3 wird jeweils das Wort , Unterlagen”
durch die Worte ,Angaben und Unterlagen”
ersetzt.

. In § 8 Abs. 4 Nr. 3 werden nach dem Wort ,Ver-

tragsbedingungen” die Worte ,oder die Satzung”
eingefigt.

. § 9 wird wie folgt geandert:

a) Absatz 1 erhalt folgende Fassung:

.(1) Die Behoérde erhebt fir die Tatigkeit
nach diesem Abschnitt folgende Gebiihren:

1. fir die Bearbeitung der Anzeige nach § 7
Abs. 1 zehntausend Deutsche Mark,

2. fiir die Prifung der nach § 7 Abs. 2 Satz 1
Nr. 6 vorgeschriebenen Angaben und Un-
terlagen zu Beginn eines jeden Kalender-
jahres fiinftausend Deutsche Mark."

b) In Absatz 2 wird die Angabe ,vom 27. April
1953 (Bundesgesetzbl. I S. 157)" gestrichen.

In § 11 Abs. 4 wird im Klammerzitat die Angabe
+8 18 Abs. 2 Satz 2 und 3 durch die Angabe ,§ 21
Abs. 2 bis 4" ersetzt.

§ 13 wird aufgehoben.
§ 14 wird wie folgt gedndert:
a) Die bisherige Regelung wird Absatz 1.

b) Nach dem neuen Absatz 1 wird folgender Ab-
satz angeflgt:

«(2) Die Behorde kann Auskiinfte Uber die
Geschaftsangelegenheiten und die Vorlegung
der Verkaufsunterlagen von Personen und Un-
ternehmen verlangen, bei denen Tatsachen
die Annahme rechtfertigen, daB sie auslandi-
sche Investmentanteile vertreiben, ohne daf
die nach § 7 Abs. 1 erforderliche Anzeige er-
stattet worden ist.”

ISer bisherige § 15 wird aufgehoben.

Nach § 14 wird folgender neuer Abschnitt einge-
fugt:

Zweiter Abschnitt

Vorschriften iiber den Vertrieb von EG-Invest-
mentanteilen geméB der Richtlinie 85/611/EWG

§ 15

Fir den Vertrieb im Sinne des § 1 Abs. 1 von
Anteilen an einem dem Recht eines anderen Mit-

gliedstaates der Europdischen Gemeinschaften
unterstehenden, nach dem Grundsatz der Risiko-
streuung angelegten Vermodgen aus Wertpapie-
ren (EG-Investmentanteile) gelten die Vorschrif-
ten dieses Abschnitts, wenn die Anteile von einer
Investmentgesellschaft mit Sitz in einem anderen
Mitgliedstaat ausgegeben werden und die Be-
stimmungen der Richtlinie des Rates vom 20. De-
zember 1985 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpa-
pieren (ABLEG Nr. L 375 vom 31. Dezember 1985,
S. 3) — Richtlinie 85/611/EWG — erfiillt sind.

§15a

Die Investmentgesellschaft mufl fiir den Ver-
trieb mindestens ein inlandisches Kreditinstitut
benennen, Uber das die fiir die Anteilinhaber be-
stimmten Zahlungen geleitet werden und die
Riicknahme von Anteilen durch die Investment-
gesellschaft abgewickelt wird. AuBerdem hat die
Investmentgesellschaft die erforderlichen MaB-
nahmen zu treffen, um sicherzustellen, daB die
Anteilinhaber die vorgeschriebenen Informatio-
nen erhalten.

§15b

Die Investmentgesellschaft hat den Rechen-
schaftsbericht fiir den SchluB eines jeden Ge-
schaftsjahres, den Halbjahresbericht, den Ver-
kaufsprospekt, die Ausgabe- und Rickgabepreise
der Anteile sowie sonstige Unterlagen und Anga-
ben, die in dem Mitgliedstaat der Europaischen
Gemeinschaften, in dem die Investmentgesell-
schaft ihren Sitz hat, zu veroéffentlichen sind, im
Geltungsbereich dieses Gesetzes in deutscher
Sprache zu verdffentlichen. Fir die Art und Weise
der Veroffentlichungen gelten die Vorschriften
des Mitgliedstaates, in dem die Investmentgesell-
schaft ihren Sitz hat, entsprechend. Die Invest-
mentgesellschaft hat den Rechenschaftsbericht,
den Halbjahresbericht und den Verkaufsprospekt
jeweils unverziglich nach erster Verwendung der
Behorde zu iibersenden.

§ 15 ¢

(1) Die Investmentgesellschaft hat die Absicht,
EG-Investmentanteile im Geltungsbereich dieses
Gesetzes zu vertreiben, der Behérde anzuzei-
gen.

(2) Der Anzeige sind beizufiigen:

1. die Bescheinigung der zustandigen Stellen des
Mitgliedstaates der Europaischen Gemein-
schaften, in dem die Investmentgesellschaft ih-
ren Sitz hat, dafl die Bestimmungen der Richt-
linie 85/611/EWG erfiillt sind,

2. die Vertragsbedingungen oder die Satzung der
Investmentgesellschaft sowie der im Zeitpunkt
der Anzeige gultige Verkaufsprospekt,

3. der zuletzt verodffentlichte Rechenschaftsbe-
richt und der anschlieBende Halbjahresbericht,
sofern er veroffentlicht ist,
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4. die Angaben uber die Vorkehrungen fiir den
Vertrieb,

5. der Nachweis der Zahlung der Gebiihr nach
§ 15 e Abs. 1 Nr. 1.

Fremdsprachige Unterlagen sind mit einer deut-
schen Ubersetzung vorzulegen.

(3) Die Behorde hat den Tag des Eingangs der
Anzeige innerhalb von zwei Wochen zu bestati-
gen, sofern die erforderlichen Angaben und Un-
terlagen vorliegen. Fehlende Angaben und Un-
terlagen fordert die Behorde innerhalb der glei-
chen Frist an.

§15d

(1) Der Vertrieb der EG-Investmentanteile darf
erst aufgenommen werden, wenn seit dem Ein-
gang der vollstdndigen Anzeige zwei Monate ver-
strichen sind, ohne daBl die Behorde die Auf-
nahme des Vertriebs untersagt hat.

(2) Die Behorde untersagt die Aufnahme des
Vertriebs, wenn

1. die Investmentgesellschaft die Anzeige nach
§ 15 c nicht ordnungsgemaB erstattet,

2. Art und Weise des Vertriebs gegen sonstige
Vorschriften des deutschen Rechts verstoBen
oder

3. die Verpflichtungen nach § 15 a nicht erfiillt
sind.

(3) Die Behorde untersagt den weiteren Ver-
trieb der EG-Investmentanteile, wenn

1. die Anzeige nach § 15 ¢ nicht erstattet worden
ist,

2. bei dem Vertrieb erheblich gegen sonstige
Vorschriften des deutschen Rechts verstoBen
worden ist,

3. die Zulassung durch die zustdndigen Stellen
des Mitgliedstaates der Europdischen Gemein-
schaften, in dem die Investmentgesellschaft ih-
ren Sitz hat, entzogen worden ist
oder

4. die Vertriebsvoraussetzungen nach § 15 anicht
mehr erfillt sind.

(4) Die Behorde kann den weiteren Vertrieb
untersagen, wenn die Verpflichtungen nach § 15
b Satz 1 und 2 oder § 15 f nicht ordnungsgema8
erfiillt werden.

(5) Widerspruch und Anfechtungsklage gegen
MaBnahmen der Behorde in den Fallen der Ab-
sdtze 2 und 3 haben keine aufschiebende Wir-
kung.

(6) Die Behorde teilt die Untersagung des Ver-
triebs den zustandigen Stellen des Mitgliedstaa-
tes der Européaischen Gemeinschaften, in dem die
Investmentgesellschaft ihren Sitz hat, mit. Sie
macht die Untersagung im Bundesanzeiger be-
kannt, falls ein Vertrieb stattgefunden hat.

§15e

(1) Die Behorde erhebt fiir die Tatigkeit nach
diesem Abschnitt folgende Gebihren:

1. fur die Bearbeitung der Anzeige nach § 15 ¢
Abs. 1 dreitausend Deutsche Mark,

2. fiir die Uberwachung der Einhaltung der nach
diesem Abschnitt bestehenden Pflichten zu Be-
ginn eines jeden Kalenderjahres eintausend
Deutsche Mark.

(2) Die Gebiihren werden nach den Vorschrif-
ten des Verwaltungs-Vollstreckungsgesetzes bei-
getrieben.

§15¢

(1) Dem Erwerber eines EG-Investmentanteils
sind der Verkaufsprospekt, der zuletzt verdffent-
lichte Rechenschaftsbericht und der anschlie-
Bende Halbjahresbericht, sofern er veroffentlicht
ist, vor Vertragsabschluf} kostenlos zur Verfiigung
zu stellen. Ferner ist ihm eine Durchschrift des
Antrags auf VertragsabschluB auszuhandigen.
Der Antragsvordruck mufBl eine Belehrung tber
das Recht des Kaufers zum Widerruf nach § 15h
enthalten.

(2) Die in Absatz 1 genannten Unterlagen sind
in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer
deutschen Ubersetzung zu versehen.

§15¢g

(1) Um MiBstanden bei der Werbung fir EG-
Investmentanteile insbesondere in den in § 10
Abs. 1 Satz 2 genannten Fallen zu begegnen,
kann die Behorde bestimmte Arten der Werbung
untersagen.

(2) VerstoBt die Investmentgesellschaft, ein von
ihr bestellter Reprasentant oder eine mit dem Ver-
trieb befaBte Person erheblich gegen Anordnun-
gen nach Absatz 1 und werden die Verstof3e trotz
Verwarnung durch die Behorde nicht eingestellt,
so untersagt die Behérde den weiteren Vertrieb.
§ 15 d Abs. 6 ist anzuwenden.

§15h

Die Vorschriften des § 11 iiber das Widerrufs-
recht sind entsprechend anzuwenden. Der Lauf
der Frist von zwei Wochen fiir den schriftlichen
Widerruf beginnt erst, wenn die Durchschrift des
Antrags auf VertragsabschluB dem Kaufer ausge-
handigt worden ist.

§ 151

Sind in dem nach § 15 f auszuhandigenden Ver-
kaufsprospekt Angaben, die fiir die Beurteilung
der EG-Investmentanteile von wesentlicher Be-
deutung sind, unrichtig oder unvollstandig, so
sind die Vorschriften des § 12 iiber die Prospekt-
haftung entsprechend anzuwenden.

§15]

Die Investmentgesellschaft darf dieselben all-
gemeinen Bezeichnungen wie ,Investmentge-
sellschaft” oder ,Investmentfonds” verwenden,

19
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19.
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die sie in dem Mitgliedstaat der Européischen
Gemeinschaften fiihrt, in dem sie ihren Sitz hat.
Die Behorde kann einen erlduternden Zusatz zu
der Bezeichnung vorschreiben, wenn die Gefahr
einer Verwechslung besteht.

§15k

(1) Die Behorde beaufsichtigt die Einhaltung
der Vorschriften dieses Abschnitts und sonstiger
beim Vertrieb zu beachtender Vorschriften des
deutschen Rechts durch die Investmentgesell-
schaft. In Erfillung dieser Aufgabe arbeitet die
Behérde mit den zustdndigen Stellen des Mit-
gliedstaates der Europdischen Gemeinschaften,
in dem die Investmentgesellschaft ihren Sitz hat,
eng zusammen und Ubermittelt diesen Stellen die
erforderlichen Auskinfte.

(2) § 14 ist entsprechend anzuwenden.

(3) Die Vorschriften iiber die Schweigepflicht in
§ 9 Abs. 1 Satz 1 und 2 des Gesetzes Uber das
Kreditwesen gelten nicht fiir die Weitergabe von
Tatsachen an die zustandigen Stellen des anderen
Mitgliedstaates der Europdischen Gemeinschaf-
ten. Soweit die Behérde von den zustandigen Stel-
len des anderen Mitgliedstaates Auskiinfte erhalt,
darf sie die mitgeteilten Tatsachen nur fir die ihr
obliegende Aufsichtstdtigkeit sowie im Falle von
Rechtsmittelverfahren gegen AufsichtsmaBnah-
men verwenden. Die Verwendung der mitgeteil-
ten Tatsachen im Rahmen von Strafverfahren
bleibt hiervon unberiihrt.”

Der bisherige Zweite Abschnitt wird der Dritte
Abschnitt.

In § 17 Abs. 3 Nr. 1 Buchstabe b werden nach den
Worten ,an einer deutschen Borse zum amtlichen
Handel" die Worte ,oder zum geregelten Markt"”
eingefiigt.

§ 20 erhadlt folgende Fassung:
n§ 20

Die Vorschriften der §§ 16 bis 19 sind auf die im
Zweiten Abschnitt geregelten EG-Investmentan-
teile sinngemaB anzuwenden.”

Der bisherige Dritte Abschnitt wird der Vierte
Abschnitt und erhalt folgende Uberschrift:

,BuBgeld- und SchluBvorschriften”.
Vor § 21 wird folgender § 20 a eingefiigt:
.8 20a

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

1. ohne daB die Anzeige nach § 7 Abs. 1 oder
§ 15 ¢ Abs. 1 erstattet worden ist,

2. bevor die Fristnach § 8 Abs. 1 oder § 15d Abs. 1
abgelaufen ist,

3. obwohl die Aufnahme des Vertriebs nach § 8
Abs. 2 oder § 15 d Abs. 2 untersagt worden ist
oder

4. obwohl der weitere Vertrieb nach § 8 Abs. 3, 4,
§ 10 Abs. 2 erster Halbsatz, § 15 d Abs. 3,4 oder
§ 15 g Abs. 2 Satz 1 untersagt worden ist.

(2) Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer
GeldbuBe bis zu fiinfzigtausend Deutsche Mark
geahndet werden.

(3) Verwaltungsbehorde im Sinne des § 36
Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes iiber Ordnungswidrig-
keiten ist das Bundesaufsichtsamt fiir das Kredit-
wesen. "

Artikel 3
Anderung anderer Gesetze

1. § 2 Abs. 1 Nr. 1 des Funften Vermdgensbildungs-

gesetzes in der Fassung der Bekanntmachung vom
19. Januar 1989 (BGBI. IS. 137) wird wie folgt geédn-
dert:

a) In den Buchstaben c und d werden jeweils die
Worte ,die erste Bekanntmachung nach § 25
Abs. 1 Satz 3 des Gesetzes iiber Kapitalanlage-
gesellschaften” durch die Worte ,der erste
Halbjahresbericht" ersetzt.

b) Buchstabe e erhélt folgende Fassung:

»€) zum Erwerb von Anteilscheinen an einem
auslandischen Recht unterstehenden Ver-
mogen aus Wertpapieren, wenn die Anteil-
scheine nach dem Auslandinvestment-Ge-
setz im Wege des offentlichen Anbietens,
der offentlichen Werbung oder in ahnlicher
Weise vertrieben werden diirfen und nach
dem gemaB § 4 Abs. 1 Nr. 1 oder § 15 b
Satz1 des Auslandinvestment-Gesetzes
verOffentlichten Rechenschaftsbericht fir
das vorletzte Geschéftsjahr, das dem Kalen-
derjahr des Abschlusses des Vertrags im
Sinne des § 4 oder des § 5 vorausgeht, der
Wert der Aktien in diesem Vermoégen
70 vom Hundert des Werts der in diesem
Vermogen befindlichen Wertpapiere nicht
unterschreitet; beim Erwerb verbriefter EG-
Investmentanteile geméB § 15 des Ausland-
investment-Gesetzes ist fiir neu aufgelegte
Vermogen aus Wertpapieren fiir das erste
und zweite Geschaftsjahr der erste Rechen-
schaftsbericht oder der erste Halbjahresbe-
richt nach Auflegung des Vermdégens maB-
gebend,”.

2. § 19 a Abs. 3 des Einkommensteuergesetzes 1987

in der Fassung der Bekanntmachung vom 27. Fe-
bruar 1987 (BGBl I S. 657), zuletzt geandert
durch ... (BGBL I S. ...), wird wie folgt gean-
dert:

a) In den Nummern 4 und 5 werden jeweils die
Worte ,die erste Bekanntmachung nach § 25
Abs. 1 Satz 3 des Gesetzes Uber Kapitalanlage-
gesellschaften” durch die Worte ,der erste
Halbjahresbericht” ersetzt.

b) Nummer 6 erhilt folgende Fassung:
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.6. Anteilscheine an einem ausldandischen Rechenschaftsbericht oder der erste Halb-
Recht unterstehenden Vermégen aus Wert- jahresbericht nach Auflegung des Vermo-
papieren, wenn die Anteilscheine nach dem gens maBigebend,”.

Auslandinvestment-Gesetz im Wege des 6f-
fentlichen Anbietens, der 6ffentlichen Wer-

bung ode{ in dhnlicher Weise vertfieben Artikel 4
werden dirfen und nach dem gemaB § 4
Abs. 1 Nr. 1 oder § 15 b Satz 1 des Ausland- Berlin-Klausel

investment-Gesetzes veroffentlichten Re-
chenschaftsbericht fiir das vorletzte Ge- Dieses Gesetz gilt nach MaBligabe des § 12 Abs. 1
schaftsjahr vor dem Jahr des Erhalts des | und des § 13 Abs. 1 des Dritten Uberleitungsgesetzes
Anteilscheins der Wert der Aktien in diesem | auch im Land Berlin.

Vermogen 70 vom Hundert des Werts der in
diesem Vermdgen befindlichen Wertpa-

piere nicht unterschreitet; beim Erwerb ver- Artikel 5
briefter EG-Investmentanteile gemal § 15

des Auslandinvestment-Gesetzes ist fiir neu Inkrafttreten
aufgelegte Vermogen aus Wertpapieren fur

das erste und zweite Geschaftsjahr der erste Dieses Gesetz tritt am . .. in Kraft.
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Begriindung

A. Allgemeiner Teil
I. Vorbemerkungen: .

Mit dem Gesetzentwurf sollen zwei Vorhaben ver-
wirklicht werden:

— Es soll die EG-Richtlinie zur Koordinierung der
Bestimmungen fiir die von Investmentgesellschaf-
ten angebotenen Anteile an Wertpapiervermégen
in deutsches Recht umgesetzt werden. Die Umset-
zung der EG-Richtlinie macht Anderungen des
Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften und
des Gesetzes iiber den Vertrieb ausléandischer In-
vestmentanteile und iiber die Besteuerung der Er-
trage aus auslandischen Investmentanteilen (Aus-
landinvestment-Gesetz) erforderlich.

— Das Gesetz iiber Kapitalanlagegesellschaften und
in geringerem Umfang das Auslandinvestment-
Gesetz sollen verdnderten Erfordernissen ange-
paBt werden. Dazu gehéren die Zulassung der Ka-
pitalanlagegesellschaften zum Optionshandel und
zum Abschlul von Finanzterminkontrakten, die
Gestattung von Rentenfonds mit begrenzter Lauf-
zeit und eine Ausweitung der Anlagevorschriften
fir Grundstiicks-Sondervermégen.

— Die verbesserten und erweiterten Anlagemoglich-
keiten werden eine Belebung des deutschen Kapi-
talmarktes und damit eine Starkung des Finanz-
platzes Deutschland bewirken. Durch die Einfiih-
rung von zahlreichen verwaltungsméafigen und
aufsichtsrechtlichen Erleichterungen fiir Spezial-
fonds, ihre Zulassung fiir in- und ausléndische
GroBanleger und Erleichterungen fiir Publikums-
fonds wird die Attraktivitat dieses bewahrten In-
struments der Kapitalanlage und -verwaltung zu-
satzlich gestarkt.

II. Umsetzung der EG-Richtlinie

Das deutsche Recht muBl an die Richtlinie 85/611/
EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur Koordi-
nierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften be-
treffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren (ABl. EG Nr. L 375 vom 31.
Dezember 1985, S. 3), gedndert durch die Richtlinie
88/220/EWG des Rates vom 22. Marz 1988 (ABL EG
Nr. L 100 vom 19. April 1988, S. 31), angepafit wer-
den.

Die Richtlinie 85/611/EWG hat zum Ziel, durch eine
Koordinierung der nationalen Bestimmungen in den
Mitgliedstaaten der Europdischen Gemeinschaften
die Wettbewerbsbedingungen der Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren anzugleichen
und fir den Schutz der Anleger einen einheitlichen
Standard zu schaffen. Der in der Richtlinie verwen-
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dete Begriff der ,Organismen fiir gemeinsame Anla-
gen in Wertpapieren” erfaf3t sowohl die in der Bun-
desrepublik Deutschland und anderen Mitgliedstaa-
ten zugelassenen Investmentgesellschaften des Ver-
tragstyps, die von ihrem eigenen Vermdégen rechtlich
getrennte Sondervermdgen zugunsten der Anleger
bilden, als auch die in einigen Mitgliedstaaten zuge-
lassenen Investmentgesellschaften des Gesellschafts-
typs, an denen die Anleger als Aktionadre beteiligt
sind. Die Richtlinie sieht vor, daB von den Mitglied-
staaten bestimmte Mindestregelungen fiir die Zulas-
sung, die Aufsicht, die Struktur, die Geschaftstatigkeit
sowie die Publizitatsvorschriften der Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren eingehalten
werden missen. Zentrale Bedeutung fiir die Herstel-
lung gleicher Wettbewerbsbedingungen und den
Anlegerschutz haben die Bestimmungen des Ab-
schnitts V der Richtlinie, die die zugelassenen Anla-
gewerte definieren und die fir die Risikostreuung not-
wendigen Anlagegrenzen festlegen. Den Mitglied-
staaten steht es frei, die in ihrem Gebiet anséassigen
Investmentgesellschaften strengeren Anforderungen
als in der Richtlinie vorgesehen zu unterwerfen.

Eine weitere Zielsetzung der Richtlinie 85/611/EWG
besteht in der Erleichterung grenziiberschreitender
Dienstleistungen der Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren im gemeinsamen Binnen-
markt. Durch die Richtlinie werden die Voraussetzun-
gen geschaffen, daB die in einem Mitgliedstaat zuge-
lassenen Investmentgesellschaften nach einem ver-
einfachten Verfahren Anteile an Wertpapiervermo-
gen in den anderen Mitgliedstaaten vertreiben kon-
nen. Die Investmentgesellschaften unterliegen auch
insoweit den durch die Richtlinie koordinierten in-
vestmentrechtlichen Bestimmungen und der Aufsicht
des Herkunftlandes. Lediglich in den durch die Richt-
linie nicht geregelten Bereichen sind die Vorschriften
der anderen Mitgliedstaaten, in denen Anteile vertrie-
ben werden, anzuwenden. Hierzu gehoéren die Vor-
schriften iiber die Modalitaten des Vertriebs ein-
schlieBlich der Bestimmungen iiber die Werbung, auf
die sich die Koordinierung durch die Richtlinie nicht
erstreckt. Die Einhaltung der Vertriebsbestimmungen
und der durch die Richtlinie vorgeschriebenen spe-
ziellen Vertriebsvorkehrungen wird von den zustén-
digen Stellen des Vertriebslandes, die mit den Auf-
sichtsstellen des Herkunftlandes eng zusammenar-
beiten, iiberwacht.

Die Umsetzung der Richtlinie 85/611/EWG macht An-
derungen des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesell-
schaften und des Auslandinvestment-Gesetzes erfor-
derlich. Die Anderungen des Gesetzes iiber Kapital-
anlagegesellschaften betreffen in erster Linie den
Zweiten Abschnitt, der die besonderen Vorschriften
fir Wertpapier-Sondervermégen enthélt. Da nach der
Systematik des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesell-
schaften in den folgenden Abschnitten tiber Beteili-
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gungs-Sondervermogen und Grundstiicks-Sonder-
vermoOgen weitgehend auf die Vorschriften fiir Wert-
papier-Sondervermégen verwiesen wird, ergeben
sich Auswirkungen auch auf diese Sondervermogen.
Im Auslandinvestment-Gesetz ist die Aufnahme eines
neuen Abschnitts erforderlich, um die Richtlinie um-
zusetzen. In diesem Abschnitt wird u. a. geregelt, da3
eine in einem anderen Mitgliedstaat ansassige Invest-
mentgesellschaft, die Anteile an einem Wertpapier-
vermégen in der Bundesrepublik Deutschland vertrei-
ben will, dem Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwe-
sen mit der Anzeige der Vertriebsabsicht eine Be-
scheinigung der Heimatbehorde, daB die Vorschriften
der Richtlinie erfiillt sind, vorzulegen hat. Der Ver-
trieb wird nicht wie sonst davon abhédngig gemacht,
daB die Investmentgesellschaft einen Reprasentanten
benennt. Entsprechend der Richtlinie ist jedoch vor-
gesehen, daB die Investmentgesellschaft zum Schutz
der Anleger bestimmte Vorkehrungen treffen mu§,
um die Zahlungsabwicklung mit den Anlegern und
die Bereitstellung der vorgeschriebenen Informatio-
nen sicherzustellen. Im ibrigen wird nach dem oben
erwahnten Grundsatz die Beachtung dieser Verpflich-
tung und der deutschen Vertriebsregeln vom Bundes-
aufsichtsamt fiir das Kreditwesen iiberwacht.

Die gesetzgebenden Kérperschaften in der Bundesre-
publik Deutschland haben zu den Richtlinienvor-
schldgen der EG-Kommission Stellung genommen
(beziiglich der Richtlinie 85/611/EWG vgl. Bundestag
— Drucksache 8/913; Bundesrat-Drucksache 349/76
— BeschluB; beziiglich der Anderungsrichtlinie 88/
220/EWG vgl. Bundestag-Drucksache 10/6693; Bun-
desrat-Drucksache 325/86 — BeschluB).

III. Sonstige Anderungen

Der Gesetzentwurf dient auBerdem der Anpassung
des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften und
des Auslandinvestment-Gesetzes an veranderte Er-
fordernisse. Der Schwerpunkt liegt in den Anderun-
gen des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften,
die neue Entwicklungen der Finanzmaérkte bertick-
sichtigen. Auf den internationalen Wertpapiermark-
ten ist der Handel mit Optionen und Terminkontrak-
ten seit den 80er Jahren stark angestiegen. An zahl-
reichen auslandischen Finanzplatzen sind spezielle
Terminborsen entstanden. Durch den Gesetzentwurf
der Bundesregierung zur Novellierung des Bérsenge-
setzes sollen die Rahmenbedingungen fiir die Errich-
tung einer deutschen Terminborse geschaffen wer-
den. Mit der Ausweitung der Anlagevorschriften im
Gesetz uber Kapitalanlagegesellschaften soll den
deutschen Wertpapierfonds die Teilnahme an den
Options- und Terminmarkten zur Absicherung ihrer
Wertpapierbestande und dariiber hinaus eine aktive
Beteiligung an diesen Markten in begrenztem Um-
fang ermoglicht werden, so daB die Grundsatze des
notwendigen Anlegerschutzes nicht beeintrachtigt
werden. Diese MaBnahmen stehen im Einklang mit
der Richtlinie. Artikel 21 der Richtlinie ermachtigt die
Mitgliedstaaten, die Anwendung der Techniken und
Instrumente, die Wertpapiere zum Gegenstand ha-
ben, im Rahmen einer ordentlichen Verwaltung des
Wertpapiervermogens zu erlauben. Durch eine ange-

messene Ausnutzung dieser Erméchtigung sollen die
Chancen der deutschen Kapitalanlagegesellschaften
in dem zu erwartenden verstarkten Wettbewerb zwi-
schen den EG-Staaten gewahrt werden. Weitere An-
derungen des Gesetzes Uber Kapitalanlagegesell-
schaften, vor allem der Abbau iiberflissiger Regle-
mentierungen fir Spezialfonds, zielen ebenfalls auf
eine Deregulierung der gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen. Es ist zu erwarten, dal die hieraus resultie-
renden Impulse fiir das deutsche Investmentgeschaft
zur Starkung des Finanzplatzes Deutschland beitra-
gen werden. Insbesondere wird das Projekt der deut-
schen Terminborse durch die Teilnahme der Kapital-
anlagegesellschaften am Handel mit Optionen und
Finanzterminkontrakten auf eine breitere Grundlage
gestellt. Durch die gesetzlichen Erleichterungen fiir
Spezialfonds wird es den Kapitalanlagegesellschaften
ermoglicht, in erheblich gréBerem Umfang als bisher
fir in- und auslandische GroBanleger, insbesondere
institutionelle Anleger, Dienstleistungen auf dem Ge-
biet der Vermogensanlage und Vermogensverwal-
tung anzubieten.

Zur Verwirklichung dieser Ziele sind vor allem fol-
gende Anderungen des Gesetzes iiber Kapitalanlage-
gesellschaften vorgesehen:

1. Optionshandel

Eine Teilnahme der Kapitalanlagegesellschaften am
Optionshandel mit Wertpapieren wird seit geraumer
Zeit von Wirtschaftskreisen und Verbanden gefor-
dert. In einer 6ffentlichen Anhérung des Finanzaus-
schusses des Bundestages am 16. April 1986 zu dem
Entwurf eines Gesetzes zur Verbesserung der Rah-
menbedingungen fir institutionelle Anleger spra-
chen sich die Teilnehmer einhellig fir eine Zulas-
sung der Kapitalanlagegesellschaften zum Options-
handel aus (vgl. Bundestag-Drucksache 10/6154
S. 11). Die Bundesregierung wies in der Stellung-
nahme zu dem vorgenannten Gesetzentwurf darauf
hin, daB sie es fiir wiinschenswert halte, die Teil-
nahme der Kapitalanlagegesellschaften am Options-
handel im Zusammenhang mit der Umsetzung der
Richtlinie 85/611/EWG zu ermdéglichen.

Der Optionshandel in Aktien- und Rentenwerten
ist weltweit ein wichtiger Bestandteil des Wertpa-
piergeschéfts geworden. An den deutschen Bérsen
hat sich der Optionshandel in Aktien seit langerem
etabliert. Im April 1986 wurde zusatzlich der Op-
tionshandel in festverzinslichen Wertpapieren —
allerdings bisher nur mit geringen Umséatzen —
aufgenommen. Eine Teilnahme am Optionshandel
verschafft den Kapitalanlagegesellschaften gro-
Bere Flexibilitat fur ihre Anlagestrategien. Durch
den Erwerb von Kaufoptionen zugunsten eines
Sondervermdgens kann der Aufbau eines Wertpa-
pierbestandes zu bestimmten ginstigen Tageskur-
sen abgesichert werden, wenn mit entsprechenden
Einzahlungen zukiinftiger Anleger vor Ablauf der
Optionsfrist gerechnet wird. Umgekehrt kann
durch den Erwerb einer Verkaufsoption der Kurs
bestehender Wertpapieranlagen gesichert und die
Auflosung groSerer Aktienpakete ohne Kursverlu-
ste ermoglicht werden. Durch die Einraumung von

23



Drucksache 11/5411

Deutscher Bundestag — 11. Wahlperiode

24

Kaufoptionen und Verkaufsoptionen an Dritte er-
geben sich zusatzliche Einnahmequellen der Wert-
papierfonds, wobei allerdings die Kapitalanlage-
gesellschaft als Stillhalter nicht unerhebliche Risi-
ken eingehen muB. Durch die Teilnahme der Kapi-
talanlagegesellschaften am Optionshandel wird ei-
ner groen Zahl von Anlegern der indirekte Zu-
gang zum Optionsmarkt erdffnet, der ihnen wegen
fehlender Marktkenntnisse und der Hoéhe des fi-
nanziellen Einsatzes sonst verschlossen ware.

Der Gesetzentwurf sieht vor, dafl die Kapitalanla-
gegesellschaften sich am Optionshandel sowohl als
Kaufer von Wertpapieroptionen als auch als Still-
halter beteiligen konnen. Die Zulassung der Kapi-
talanlagegesellschaften zu allen Vertragspositio-
nen des Optionsgeschafts hat kapitalmarktpoli-
tisch den Vorteil, daB3 sie zur Belebung des deut-
schen Optionshandels in Wertpapieren beitragen
kann. Allerdings erfordert der Schutz der Anleger,
insbesondere im Hinblick auf die mit der Uber-
nahme der Stillhalterfunktion verbundenen Risi-
ken, eine Begrenzung der Optionsgeschifte, die
fiir Rechnung von Sondervermdogen abgeschlossen
werden konnen. Es ist vorgesehen, dafl die Basis-
preise der Wertpapiere, die Gegenstand von Op-
tionsgeschaften sind, insgesamt nicht einen be-
stimmten Anteil (10 v. H.) des Sondervermdgens
ubersteigen durfen. Die Risikostreuung wird da-
durch sichergestellt, daB fir die Wertpapiere des-
selben Ausstellers, die Gegenstand von Optionsge-
schaften sind, eine zusdtzliche Grenze festgelegt
wird. AuBerdem wird die Einrdumung von Kaufop-
tionen an Dritte davon abhangig gemacht, daB die
veroptionierten Wertpapiere sich im Bestand des
Sondervermdgens befinden (Verbot von Leerge-
schaften).

. Devisentermingeschdfte, Finanzterminkontrakte

Der Gesetzentwurf sieht daruber hinaus vor, daf
den Kapitalanlagegesellschaften der Abschlufl von
Devisentermingeschéften, Terminkontrakten auf
Aktien-Indices und Zinsterminkontrakten gestattet
wird, wenn diese Instrumente zur Absicherung ent-
sprechender Vermégensgegenstédnde des Sonder-
vermdogens eingesetzt werden. Aufgrund einer Be-
kanntmachung des Bundesaufsichtsamtes fir das
Kreditwesen ist der Verkauf von Devisen auf Ter-
min bereits heute zur Absicherung der Wahrungs-
risiken von auf auslandische Wahrung lautenden
Vermoégensgegenstdnden zulassig. Daruber hinaus
sollen die Kapitalanlagegesellschaften die Mdg-
lichkeit erhalten, Terminkontrakte auf Aktienindi-
ces und Zinsterminkontrakte (Finanzterminkon-
trakte) abzuschliefen, die nicht der Absicherung
von Kurs- oder Zinsrisiken derim Sondervermogen
befindlichen Vermdgensgegenstande dienen.
Ebenso wie bei den Optionsgeschaften erfordern
jedoch Gesichtspunkte des Anlegerschutzes, daB
die Kontraktwerte der Finanzterminkontrakte, die
nicht der Absicherung des Sondervermdégens die-
nen, einen bestimmten Anteil (10 v.H) des Sonder-
vermogens nicht iiberschreiten, um die moglichen

Verluste auf ein tragbares Ausmafl zu beschran-
ken.

. Rentenfonds mit begrenzter Laufzeit

Mit der Zulassung von Rentenfonds mit begrenzter
Laufzeit wird einer Forderung der deutschen In-
vestmentbranche entsprochen. Sie sieht ein Markt-
bediirfnis fur Rentenfonds, deren Laufzeit in den
Vertragsbedingungen von vornherein auf einen
bestimmten Zeitpunkt begrenzt wird. Damit soll
den Anlagewinschen der Investmentsparer entge-
gengekommen werden, die einen bestimmten Zeit-
raum fir ihr Engagement in Anteilen an einem
Rentenfonds einplanen. Rentenfonds mit begrenz-
ter Laufzeit sind im Gesetz liber Kapitalanlagege-
sellschaften bisher nicht ausdriicklich geregelt. Da-
her ist zweifelhaft, ob derartige Fonds nach gelten-
dem Recht vereinbart werden koénnen.

4. Anlagegrenzen fiir Grundstiicks-Sondervermégen

Der Gesetzentwurf sieht vor, die Erwerbsgrenzen
fir Grundstiicke im Zustand der Bebauung und fir
unbebaute Grundsticke anzuheben (von jeweils
10 v. H. auf 20 v. H.). Die Kapitalanlagegesellschaf-
ten erhalten auf diese Weise einen groBeren Spiel-
raum, um Grundstiicksobjekte gemaB eigenen Pla-
nungen unter Beriicksichtigung der jeweiligen
Marktbedurfnisse und der speziellen Wiinsche zu-
kunftiger Mieter zu entwickeln. Aulerdem ist vor-
gesehen, die allgemeine Erwerbsgrenze fir die im
Ausland gelegenen Grundstiicke nicht auf Grund-
sticke in anderen Mitgliedstaaten der Européi-
schen Gemeinschaften anzuwenden, um der Ent-
stehung des Europaischen Binnenmarktes Rech-
nung zu tragen.

5. Aufsichtsregeln fiir Spezialfonds

Die Bildung von Spezialfonds, die aufgrund spe-
zieller Vereinbarungen zwischen Kapitalanlagege-
sellschaften und einzelnen Anlegern oder einem
bestimmten Anlegerkreis aufgelegt werden, war
bei der Verabschiedung des Gesetzes tiber Kapital-
anlagegesellschaften nicht voraussehbar. Inzwi-
schen haben Spezialfonds vor allem durch das In-
teresse von Versicherungen und Pensionskassen
an diesem Instrument eine erhebliche Bedeutung
fir das deutsche Investmentgeschéft erlangt. Das
Mittelaufkommen der Spezialfonds ist in den letz-
ten Jahren stark gestiegen und hat inzwischen fast
den Stand der deutschen Publikumsfonds erreicht.
Charakteristisch fiir Spezialfondsist die vertraglich
abgesicherte enge Abstimmung zwischen Kapital-
anlagegesellschaften und Anlegem. In der Praxis
ist die Einrichtung von Anlageausschiissen iiblich,
in denen die Anleger vertreten sind, so daB sie auf
die Anlagepolitik der Spezialfonds laufend Einfluf}
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nehmen konnen. Im Hinblick darauf sind zahlrei-
che Vorschriften des Gesetzes tiber Kapitalanlage-
gesellschaften, die fiir den Schutz der Anteilinha-
ber von Publikumsfonds konzipiert sind, bei Spezi-
alfonds nicht erforderlich. Der Gesetzentwurf sieht
bei diesen Vorschriften, die u. a. die Genehmigung
der Vertragsbedingungen und der Depotbank
durch die Aufsichtsbehorde, die Prospektpflicht
und eine Reihe von Melde- und Informationspflich-
ten betreffen, Befreiungen oder Sonderregelungen
fiir Spezialfonds vor. Im Ergebnis wird es den Kapi-
talanlagegesellschaften zukiinftig moglich sein, in-
und ausléandischen GroBanlegern, sofern es sich
nicht um natirliche Personen handelt, umfangrei-
che Dienstleistungen anzubieten.

IV. Gesetzgebungszustandigkeit

Die Gesetzgebungszustandigkeit ergibt sich aus Arti-
kel 74 Nr. 11 GG (Recht der Wirtschaft). Das Bediirfnis
nach bundesgesetzlicher Regelung ist gegeben, weil
sowohl die Vorschriften iiber den Schutz der Anleger
bei deutschen Investmentfonds als auch der erleich-
terte Vertrieb von Anteilen an Wertpapiervermogen
aus anderen EG-Staaten durch die Gesetzgebung ein-
zelner Lander nicht wirksam geregelt werden kann
und die Wahrung der Rechts- und Wirtschaftseinheit
eine bundesgesetzliche Regelung erfordert (Artikel 72
Abs. 2 Nr. 1 und 3 GG).

Das Gesetz bedarf der Zustimmung des Bundesrates
nach Artikel 105 Abs. 3 GG, da der Gesetzentwurf
Anderungen von steuerrechtlichen Vorschriften vor-
sieht.

V. Kosten und Auswirkungen auf das Preisniveau

Bund, Lander und Gemeinden werden durch die Aus-
fihrungen des Gesetzes nicht mit Kosten belastet.
Auswirkungen auf Einzelpreise und das Preisniveau
sind nicht zu erwarten, weil die zuséatzlichen kosten-
maéBigen Belastungen der betroffenen Wirtschaft, ge-
messen an diesen Gesamtkosten, so geringfiigig sein
werden, daB ein mogliches Uberwélzen nicht beziffer-
bar sein diirfte. Die Anderung des Aufsichtsrechtes
wird weder die kaufkraftige Nachfrage noch das Gii-
ter- und Dienstleistungsangebot mittel- oder unmittel-
bar beeinflussen.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1 (Anderung des Gesetzes iiber
Kapitalanlagegesellschaften)

Zu Nummer 1 (§ 1)

Zu Buchstabe a

In Absatz 1 soll fiir die Definition des Geschaftszwecks
von Kapitalanlagegesellschaften die bisherige Auf-
zahlung der Anlagewerte, in denen das von den In-
vestmentsparern eingelegte Geld angelegt werden

darf, durch einen allgemeinen Hinweis auf die nach
dem Gesetz zugelassenen Vermogensgegenstande
ersetzt werden. Dies ist zweckmaBig, da bereits die
bisherige Aufzahlung unvollstandig war und nach
dem Gesetzentwurf zusatzlich der Erwerb von
Schuldscheindarlehen und Wertpapier-Optionsrech-
ten sowie der AbschluB von Finanzterminkontrakten
gestattet werden sollen. Die Aufzahlung aller zugelas-
senen Anlagewerte wiirde den Rahmen der Definition
sprengen. Zur besseren Umschreibung des Geschafts-
zwecks der Kapitalanlagegesellschaften soll zusatz-
lich der Hinweis aufgenommen werden, daf3 das ein-
gezahlte Geld der Anleger in Form von Wertpapier-,
Beteiligungs- oder Grundstiicks-Sondervermégen an-
zulegen ist.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 2 fiihrt eine Definition der Spezial-
fonds in das Gesetz ein. Zur eindeutigen Abgrenzung
der Spezialfonds von Publikumsfonds wird darauf ab-
gestellt, daB deén Spezialfonds schriftliche Vereinba-
rungen zwischen der Kapitalanlagegesellschaft und
hochstens 10 Anlegern zugrunde liegen. Die Zahl der
Anleger soll auf hochstens 10 Anteilinhaber festgelegt
werden, da bei einer groBeren Zahl von Anteilinha-
bern die fiir Spezialfonds typische laufende Kontroll-
moglichkeit der Anleger nicht sichergestellt wére. Es
wird darauf verzichtet, die Vereinbarung von Spezial-
fonds davon abhangig zu machen, daB} es sich um die
Anlage von ,Sozialkapital” handelt. Die bisherigen
Erfahrungen mit Spezialfonds haben gezeigt, daB der
Begriff des ,Sozialkapitals” sich nicht eindeutig ab-
grenzen laBt. In der Definition ist jedoch vorgesehen,
daB Spezialfonds nicht fiir natiirliche Personen gebil-
det werden diirfen, um zu vermeiden, daB die Vorteile
der Spezialfonds von einzelnen Privatvermogen in
Anspruch genommen werden.

Zu Buchstabe ¢

Es handelt sich zum einen um eine redaktionelle An-
passung aufgrund der Einfiigung des neuen Absat-
zes 2. Zum anderen wird in dem neuen Satz 2 des
Absatzes 3 bestimmt, daB Kapitalanlagegesellschaf-
ten sowohl ihren Sitz als auch die Hauptverwaltung
der Gesellschaft im Geltungsbereich dieses Gesetzes
haben miissen. Mit dieser Vorschrift wird Artikel 3 der
Richtlinie umgesetzt.

Zu Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung im
Hinblick auf die Einfiigung eines zusatzlichen Absat-
zes.

Zu Nummer 2 (§ 2)

Mit der Neufassung des Absatzes 2 wird dem Artikel 4
Abs. 3 und den Artikeln 5 und 6 der Richtlinie Rech-
nung getragen. Die Richtlinie schreibt vor, da Zuver-
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lassigkeit und Erfahrung der Geschéftsfithrer, eine
ausreichende Kapitalausstattung und die Beschrén-
kung der Tatigkeit auf das Investmentgeschaft Vor-
aussetzungen fiir die Erteilung der Erlaubnis zum Ge-
schaftsbetrieb einer Kapitalanlagegesellschaft sind.
Nach den bisherigen Bestimmungen des Absatzes 2
Satz 1 sind ein ausreichendes, voll eingezahltes Nenn-
kapital und die Beschrankung der Tatigkeit auf das
Investmentgeschaft nur im Rahmen einer Soll-Vor-
schrift vorgesehen. Esist daher erforderlich, die in der
Richtlinie festgelegten Zulassungsvoraussetzungen
als zwingende Vorschriften in den Absatz 2 zu liber-
nehmen. Die in Artikel 5 der Richtlinie geforderte aus-
reichende Ausstattung der Kapitalanlagegesellschaft
mit finanziellen Mitteln wird in der Weise umgesetzt,
daB fir die Erteilung der Erlaubnis ein eingezahltes
Nennkapital von mindestens fiinf Millionen Deutsche
Mark vorgeschrieben wird. Nach der bisherigen Re-
gelung des Absatzes 2 Satz 2 betragt das Mindest-
nennkapital nur 500 000 Deutsche Mark. Die Anhe-
bung auf fiinf Millionen Deutsche Mark tragt dem
starken Anstieg der von den Kapitalanlagegesell-
schaften verwalteten Sondervermoégen Rechnung.
Der groBere Geschaftsumfang erfordert ein hoheres
Anfangskapital, um die Leistungsfahigkeit der Kapi-
talanlagegesellschaften, auch im Hinblick auf die ge-
setzlich vorgeschriebene Haftung gegeniiber den An-
teilinhabern, sicherzustellen. Das Bundesaufsichts-
amt fiir das Kreditwesen macht daher bereits heute
die Erlaubnis zum Geschaftsbetrieb einer Kapitalan-
lagegesellschaft von dem Nachweis eines haftenden
Eigenkapitals von vier Millionen Deutsche Mark ab-
hangig. Bei der Beschrankung der Kapitalanlagege-
sellschaft auf das Investmentgeschéaft wird wie bisher
bestimmt, daBl Geschafte zur Anlage des eigenen Ver-
mogens der Kapitalanlagegesellschaft zulassig sind.
Dies entspricht einer Erklarung des Rates bei der Ver-
abschiedung der Richtlinie.

Sofern auch die weiteren Voraussetzungen nach dem
Gesetz Uber das Kreditwesen erfiillt sind, ist der Kapi-
talanlagegesellschaft die Erlaubnis zum Geschéfts-
betrieb zu erteilen.

Zu Nummer 3 (§ 4)

In Absatz 1 soll die Anzeigepilicht beziiglich der Be-
stellung des Aufsichtsrats und des Wechsels von Auf-
sichtsratsmitgliedern der Kapitalanlagegesellschaft
entfallen. Es reicht aus, dal das Bundesaufsichtsamt
fir das Kreditwesen durch den Bericht des Wirt-
schaftspriifers iiber den JahresabschluB der Kapital-
anlagegesellschaft regelmaBig iber die Zusammen-
setzung des Aufsichtsrats unterrichtet wird.

Zu Nummer 4 (§ 5)

Aus redaktionellen Griunden wird das Wort ,Rick-
nahme"” durch ,Rickgabe” ersetzt.
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Zu Nummer 5 (§ 7)
Zu Buchstabe a

In Absatz 1 wird im Klammerzitat die neue Kurzbe-
zeichnung ,Auslandinvestment-Gesetz” (vgl. Artikel
2 Nr. 1 des Gesetzentwurfs) verwendet und eine nicht
erforderliche Verweisung auf § 1 Abs. 1 dieses Geset-
zes gestrichen. In die Verweisung auf das vorge-
nannte Gesetz wird zuséatzlich der neue § 15 aufge-
nommen, der den Vertrieb von Investmentanteilen
gemaB der Richtlinie 85/611/EWG betrifft.

Zu Buchstabe b

In dem neuen Absatz 4 soll durch die entsprechende
Anwendung der §§ 42 und 43 des Gesetzes tiber das
Kreditwesen der Bezeichnungsschutz fiir Kapitalanla-
gegesellschaften erganzt werden. Die Verweisung auf
§ 42 des vorgenannten Gesetzes gibt der Bankauf-
sichtsbehoérde das Recht, in Zweifelsféallen zu ent-
scheiden, ob die Bezeichnung ,Kapitalanlagegesell-
schaft” oder die sonstigen in § 7 Abs. 1 aufgefiihrten
Bezeichnungen zu Recht gefiihrt werden. Durch die
entsprechende Anwendung des § 43 des Gesetzes
uber das Kreditwesen wird klargestellt, daB das Regi-
stergericht unzuldssige Firmenbezeichnungen von
Amts wegen zu loschen und das betreffende Unter-
nehmen zur Unterlassung des Gebrauchs der unzulés-
sigen Bezeichnungen anzuhalten hat. Diese register-
rechtlichen MaBBnahmen sind bereits nach geltendem
Recht moéglich. AuBerdem wird dem Bundesaufsichts-
amt fir das Kreditwesen durch die Verweisung auf
§ 43 des Gesetzes iiber das Kreditwesen das Recht
eingeraumt, beim Registergericht Antrége zu stellen
und Rechtsmittel einzulegen.

Zu Nummer 6 (§§ 8 bis 8 g)

Der bisherige § 8 wird zur besseren Ubersichtlichkeit
in den abgeédnderten § 8 (Anlagewerte), § 8 a (Risiko-
streuung) und § 8 b (Erwerb von Anteilscheinen ande-
rer Sondervermogen) aufgegliedert. AuBerdem wer-
den in den §§ 8 c bis 8 g die Wiedereinhaltung {iber-
schrittener Anlagegrenzen, die Zulassung der Kapi-
talanlagegesellschaften zu Optionsgeschéften und
zum AbschluB von Devisentermingeschéften sowie
Finanzterminkontrakten und die den Kapitalanlage-
gesellschaften obliegenden Meldepflichten im Falle
einer Uberschreitung von Anlagegrenzen geregelt.

Zu § 8

Die Vorschrift regelt die Anlagewerte und fliissigen
Mittel, aus denen ein Wertpapier-Sondervermoégen
bestehen darf. Durch die Umsetzung des Artikels 19
der Richtlinie ergibt sich im Vergleich zur bisherigen
Regelung eine Ausweitung dieser Vorschriften.

In Absatz 1 werden die zulassigen Anlagen in Wert-
papieren bestimmt, die an Borsen oder organisierten
Markten gehandelt werden oder bei Neuemissionen
nach den Ausgabebedingungen gehandelt werden
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sollen. Die wichtigsten Anderungen gegeniiber der
bisherigen Regelung:

— In Nummer 1 soll entsprechend Artikel 19 Abs. 1
Buchstabe a und b generell der Erwerb von Wert-
papieren ermdéglicht werden, die in EG-Staaten an
Borsen zum amtlichen Handel zugelassen sind
oder dort an organisierten Méarkten gehandelt wer-
den. Nach der bisherigen Regelung in § 8 Abs. 1
Buchstabe ¢ dirfen nur an auslédndischen Borsen
zugelassene Wertpapiere erworben werden, wenn
dies in den Vertragsbedingungen vorgesehen ist.
Aufgrund der Richtlinie werden die Borsen und
organisierten Méarkte der anderen EG-Staaten den
inldndischen Borsen und organisierten Markten
gleichgestellt. Organisierte Markte kénnen neben
den an den Borsen entstandenen Zweitmarkten
auch auBerborsliche Markte sein. In der Bundesre-
publik Deutschland ist wie bisher der Erwerb von
Wertpapieren moglich, die an den deutschen
Wertpapierborsen zum geregelten Markt zugelas-
sen sind. Auerdem kommt als organisierter Markt
der an den deutschen Borsenplatzen abgewickelte
Freiverkehr in Betracht.

— In Nummer 2 soll der Erwerb von neuemittierten
Wertpapieren zugelassen werden, wenn nach den
Ausgabebedingungen die Zulassung an einer
Borse zum amtlichen Handel oder die Einbezie-
hung in einen organisierten Markt in einem EG-
Staat vorgesehen ist. Damit werden erstmalig aus-
landische Neuemissionen in den Anlagekatalog
aufgenommen. Auflerdem wird fiir Neuemissionen
die beabsichtigte Einbeziehung in einen organi-
sierten Markt als ausreichend anerkannt. Anders
als nach der geltenden Regelung darf aufgrund
dieser Vorschrift ein neuemittiertes Wertpapier
nur im Bestand des Wertpapier-Sondervermdégens
gehalten werden, wenn die Zulassung zur Borse
oder die Einbeziehung in den organisierten Markt
vor Ablauf eines Jahres nach der Emission er-
folgt.

— In Nummer 3 ist entsprechend Artikel 19 Abs. 1
Buchstabe ¢ vorgesehen, dall Wertpapiere erwor-
ben werden dirfen, die in Drittlandern an Borsen
zugelassen sind oder in einen organisierten Markt
einbezogen sind. Voraussetzung ist jedoch, daB die
auslandischen Bérsen und Markte in den Vertrags-
bedingungen benannt werden.

— In Nummer 4 sollen entsprechend Artikel 19 Abs. 1
Buchstabe d Neuemissionen in Drittstaaten be-
rucksichtigt werden. Ebenso wie in Nummer 3
missen die Borsen und organisierten Markte in
den Drittstaaten, an denen die Wertpapiere gehan-
delt werden sollen, in den Vertragsbedingungen
benannt werden. Im tibrigen gilt auch hier, daB die
Zulassung an der Borse oder die Einbeziehung in
den organisierten Markt innerhalb eines Jahres
nach der Emission erfolgen muB.

Die bisherige Regelung in Absatz 2 soll entfallen. Die
darin geregelten Voraussetzungen und Grenzen fiir
nicht voll eingezahlte Aktien sind in der Richtlinie
nicht vorgesehen und fiir die Anlagepolitik der Wert-
papierfonds bedeutungslos. Ebenfalls ist die Anlage-
grenze flir neuemittierte festverzinsliche Schuldver-

schreibungen, deren Einbeziehung in den geregelten
Freiverkehr an einer deutschen Borse vorgesehen ist,
wegen der generellen Zulassung von Neuemissionen
fir organisierte Markte und des Wegfalls des geregel-
ten Freiverkehrs gegenstandslos geworden. In dem
neu gefafiten Absatz 2 soll in Nummer 1 entsprechend
Artikel 19 Abs. 2 Buchstabe a der Richtlinie in be-
grenztem Umfang der Erwerb von Wertpapieren ge-
stattet werden, die weder an einer Bérse zugelassen
noch in einen organisierten Markt einbezogen sind.
Dies eroffnet den deutschen Wertpapierfonds die
Modglichkeit, Wertpapiere, fiir die es keine organisier-
ten Markte gibt, anzukaufen. Dabei wird davon aus-
gegangen, daB die Kapitalanlagegesellschaften von
sich aus die Méglichkeit einer WiederverauBerbarkeit
dieser Wertpapiere besonders beachten. Ebenfalls
koénnen Neuemissionen, die nicht binnen Jahresfrist
an der Borse zugelassen oder in einen organisierten
Markt einbezogen worden sind, unter Ausnutzung
dieser Vorschrift im Bestand des Sondervermdgens
verbleiben. Ausgenommen sind die Geldmarktpa-
piere, die nach § 8 Abs. 3 (neu) als Liquiditatsreserve
gehalten werden diirfen.

AuBerdem sollin Absatz 2 Nr. 2 aufgrund der Erméach-
tigung in Artikel 19 Abs. 2 Buchstabe b der Richtlinie
fir Anlagen in wertpapierdhnlichen Rechten in be-
grenztem Umfang der Erwerb von Schuldscheindarle-
hen zugelassen werden. Schuldscheindarlehen haben
sich zu einem wichtigen Instrument der Kapitalbe-
schaffung sowohl fiir die 6ffentliche Hand als auch fur
die Wirtschaft entwickelt. Sie &hneln in ihrer Ausge-
staltung einer Anleihe und sind aufgrund der iblichen
mehrfachen Abtretbarkeit trotz fehlender Borsenfa-
higkeit gut handelbar. Es erscheint daher gerechtfer-
tigt, den deutschen Investmentgesellschaften in An-
lehnung an die Anlagevorschriften, die nach dem Ver-
sicherungsaufsichtsgesetz fiir Versicherungen gelten,
den Erwerb von Schuldscheindarlehen zu ermogli-
chen. Die Bonitatskriterien sehen vor, daB nur solche
Schuldscheindarlehen erworben werden durfen, die
entweder bestimmten 6ffentlichen Emittenten oder
Unternehmen, deren Wertpapiere an deutschen oder
auslandischen Bérsen zum amtlichen Handel zugelas-
sen sind, gewahrt worden sind. Damit werden auch
kurzfristige Schuldscheindarlehen bdrsennotierter
Unternehmen in Form von sog. Commercial Papers
bericksichtigt. Eine weitere Voraussetzung ist, daB
das Darlehen nach dem Erwerb fiir das Sondervermo-
gen mindestens zweimal abgetreten werden kann, um
Bewertungsabschldge infolge einer zu weitgehenden
Beschrankung der Ubertragbarkeit zu vermeiden.
GemaB der Richtlinie werden die Anlagen in Wertpa-
pieren, die nicht an Bdrsen oder organisierten
Markten gehandelt werden, und Schuldscheindarle-
hen auf insgesamt 10 v. H. des Sondervermogens be-
schrankt.

Absatz 3 legt fest, daB eine Liquiditatsreserve in Héhe
von bis zu 49 v. H. des Sondervermdégens nicht nur wie
bisher in Bankguthaben, sondern auch in bestimmten
Geldmarktpapieren — Einlagenzertifikaten inlandi-
scher und auslandischer Kreditinstitute, unverzinsli-
chen Schatzanweisungen und Schatzwechseln des
Bundes und der Lander sowie vergleichbaren Papie-
ren anderer OECD-Staaten — gehalten werden darf.
Voraussetzung ist, daB die Geldmarktpapiere beim
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Erwerb fiir das Sondervermdgen eine Restlaufzeit von
nicht mehr als zwo6lf Monaten haben. Die Zulassung
einer Liquiditédtsreserve in Form von Geldmarktpapie-
ren mit kurzer Restlaufzeit halt sich im Rahmen von
Artikel 19 Abs. 4 der Richtlinie, der das Halten ,flis-
siger Mittel” zulaBt. Durch die Begrenzung der Liqui-
ditatsreserve auf maximal 49 v. H. des Sondervermé-
gens soll sichergestellt werden, daB3 die Anlage in fliis-
sigen Mitteln nicht zur Hauptfunktion eines Wertpa-
pier-Sondervermégens wird. Mit der Zulassung des
Erwerbs von Geldmarktpapieren als fliissige Mittel
werden die Moglichkeiten der deutschen Wertpapier-
fondsin erheblichem Mafe verbessert. Eskénnen z. B.
Rentenfonds aufgelegt werden, die durch eine Kom-
bination von Rentenpapieren mit kurzen Restlaufzei-
ten und Geldmarktpapieren in der Funktion einem
Geldmarktfonds nahekommen.

Das in Absatz 4 geregelte Verbot des Erwerbs von
Edelmetallen und Zertifikaten tiber Edelmetalle fur
ein Wertpapier-Sonderverméogen geht auf Artikel 19
Abs. 2 Buchstabe d der Richtlinie zurick.

Zu§8a

§ 8 a enthalt die Bestimmungen zur Sicherstellung der
Risikostreuung und die Erwerbsgrenzen zur Vermei-
dung einer beherrschenden Stellung der Kapitalanla-
gegesellschaft gegeniiber dem Emittenten der erwor-
benen Wertpapiere.

Absatz 1 entspricht mit Ausnahme der Anhebung der
Anlagegrenze fiir Pfandbriefe und Kommunalschuld-
verschreibungen auf 20 v. H. des Sondervermogens
im wesentlichen der bisherigen Regelung. Die er-
héhte Anlagegrenze von 20 v. H. soll auch fiir Schuld-
verschreibungen von Kreditinstituten mit Sitz im In-
land oder in einem anderen EG-Staat gelten, sofern
die Anforderungen des Artikels 22 Abs. 4 der Richtli-
nie erfullt sind. Wegen der Erhéhung der Anlage-
grenze fir Pfandbriefe und Kommunalschuldver-
schreibungen auf 20 v. H. entfallt die bisherige half-
tige Anrechnung dieser Schuldverschreibungen bei
der Konzernklausel. Der Gesetzentwurf sieht im tibri-
gen vor, die Anlagegrenze fir 6ffentliche Emittenten,
unter Einbeziehung von Schuldscheindarlehen, bei 20
v. H. des Sondervermogens zu belassen. Durch die am
1. Januar 1987 in Kraft getretene ,Kleine KAGG-No-
velle” war die Grenze fiir Anlagen in Wertpapieren
desselben 6ffentlichen Emittenten auf 20 v. H. ange-
hoben worden. Der Bundestag ist seinerzeit nicht dem
Vorschlag des Bundesrates gefolgt, im Vorgriff auf die
Ermachtigungin Art. 22 Abs. 3 der Richtlinie die Anla-
gegrenze fir offentliche Emittenten auf 35 v. H. zu
erh6hen (vgl. Bundestag-Drucksache 10/6154 S. 15).
Bedenken gegen eine so hohe Anlagegrenze fir 6f-
fentliche Emittenten bestehen wegen der Landerrisi-
ken bei verschiedenen Staaten und im Hinblick auf
eine Bevorzugung der offentlichen Hand gegenitiber
privaten Ausstellern. Von den weitergehenden Er-
maéachtigungen in Artikel 22 Abs. 3 (Anlagegrenze von
35 v. H. fir offentliche Emittenten) und in Artikel 23
(Anlage bis zu 100 v. H. des Sondervermégens in min-
destens 6 verschiedenen Emissionen desselben of-
fentlichen Emittenten) der Richtlinie soll daher kein
Gebrauch gemacht werden. Die Méglichkeit nach Ar-
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tikel 22 Abs. 4 der Richtlinie, die Anlagegrenze fiir
gedeckte  Schuldverschreibungen (insbesondere
Pfandbriefe und Kommunalschuldverschreibungen)
auf bis zu 25 v. H. anzuheben, soll ebenfalls nur in
Hohe von 20 v. H. ausgenutzt werden, zumal eine
Besserstellung dieser Schuldverschreibungen gegen-
iuber Anleihen 6ffentlicher Emittenten nicht gerecht-
fertigt ware. Bundestag und Bundesrat haben sich in
ihren Stellungnahmen zu der Anderungsrichtlinie
88/220/EWG gegen eine Anlagegrenze von mehr als
20 v. H. fir gedeckte Schuldverschreibungen ausge-
sprochen (Bundestag-Drucksache 10/6693, Bundes-
rat-Drucksache 325/86).

Die in Absatz 2 festgelegten Beschrankungen fiir den
Erwerb von Schuldverschreibungen und stimmrechts-
losen Aktien im Verhéltnis zum Gesamtnennbetrag
der Schuldverschreibungen und der stimmrechtslosen
Aktien desselben Ausstellers gehen auf Artikel 25
Abs. 2 und 3 der Richtlinie zuriick.

Absatz 3 berucksichtigt das in Artikel 25 Abs. 1 der
Richtlinie vorgesehene Verbot fir die Investmentge-
sellschaften, mit Stimmrechten verbundene Aktien in
einem Umfang zu erwerben, der einen nennenswer-
ten EinfluB auf die Geschéftsfiihrung des Emittenten
dieser Aktien erméglicht. Entsprechend der bisheri-
gen Regelung soll die Anlage in Aktien mit Stimm-
rechten desselben Ausstellers in der Weise einge-
schrankt bleiben, daB die erworbenen Stimmrechte
10 v. H. der gesamten Stimmrechte aus Aktien dessel-
ben Ausstellers nicht iiberschreiten diirfen. Soweit ein
anderer Mitgliedstaat der Europaischen Gemein-
schaften eine niedrigere Grenze gesetzlich festgelegt
hat, um einen nennenswerten EinfluB auf die Ge-
schaftsfiihrung eines Emittenten auszuschlieBen, soll
diese Grenze nach Artikel 25 Abs. 1 Satz 2 der Richt-
linie beim Erwerb von Aktien einer Gesellschaft mit
Sitz in dem betreffenden Mitgliedstaat beachtet wer-
den.

Absatz 4 bestimmt, daB die in den Absétzen 1 und 2
vorgeschriebenen Anlagegrenzen keine Anwendung
finden, soweit Geldmarktpapiere im Sinne von § 8
Abs. 3 (neu) fir ein Wertpapier-Sondervermdégen er-
worben werden. Nach dem Gesetzentwurf dirfen
diese Geldmarktpapiere mit einer Restlaufzeit von
maximal zw6lf Monaten im Rahmen einer Liquiditats-
reserve gehalten werden. Sie fallen somit nicht unter
die Kategorie der ,Anlagen”, fiir die die emittenten-
bezogenen Anlagegrenzen zu beachten sind. Fiir Ein-
lagenzertifikate desselben Kreditinstituts wird aus
Griinden der Risikobegrenzung eine Obergrenze von
10 v. H. des Sondervermogens festgelegt.

Zu§8b

Absatz 1 Satz 1 enthélt das bereits bisher geltende
Verbot des Erwerbs von Anteilen anderer Sonderver-
mogen sowie von auslandischen Investmentanteilen
(sog. Dachfondsverbot). Nach Mafgabe von Artikel 24
der Richtlinie soll jedoch vorgesehen werden, daB bis
zu 5 v. H. eines Wertpapier-Sondervermégens in An-
teilen anderer Wertpapiervermogen angelegt werden
kénnen. Dies gilt nach den Absétzen 2 und 3 mit
Genehmigung der Bankaufsichtsbehérde unter be-
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stimmten Voraussetzungen auch fiir den Erwerb von
Anteilen eines Wertpapiervermogens, das von dersel-
ben Kapitalanlagegesellschaft oder einer Gesell-
schaft, mit der die Kapitalanlagegesellschaft verbun-
den ist, verwaltet wird. In diesem Fall darf die Kapi-
talanlagegesellschaft keine doppelten Gebiihren oder
Kosten berechnen (Absatz 2 Satz 3).

Zu§8c

Absatz 1 regelt in Ubereinstimmung mit Artikel 26 der
Richtlinie den Fall, daB gesetzlich vorgeschriebene
Anlagegrenzen infolge einer Ausiibung von Bezugs-
rechten oder unbeabsichtigt von der Kapitalanlagege-
sellschaft nicht eingehalten werden. Die Vorschrift
geht auf das in der Richtlinie verankerte Bestands-
grenzenprinzip zurick. Anders als nach geltendem
Recht sind die Anlagegrenzen nicht nur im Erwerbs-
zeitpunkt, sondern auch im jeweiligen Bestand des
Sondervermogens zu beachten. Zu einer unbeabsich-
tigten Uberschreitung der Anlagegrenzen kann es
z. B. durch Kursveranderungen bei bestimmten Anla-
gewerten oder durch die Riicknahme von Anteilschei-
nen kommen. Im Falle der Ausiibung von Bezugsrech-
ten und bei einer unbeabsichtigten Uberschreitung
der Anlagegrenzen wird der Kapitalanlagegesell-
schaft der notwendige zeitliche Spielraum fiir die Wie-
dereinhaltung dieser Grenzen gewahrt. Die Kapital-
anlagegesellschaft hat bei ihren Verkaufen fiir Rech-
nung des Sondervermdégens unter Wahrung der Anle-
gerinteressen als vorrangiges Ziel die Wiedereinhal-
tung der Grenzen anzustreben. Bei einer Uberschrei-
tung der Grenzen aus sonstigen Griinden erfordert
das Bestandsgrenzenprinzip hingegen die unverzig-
liche Wiedereinhaltung der Grenzen.

In Absatz 2 wird aufgrund der Ermachtigung in Arti-
kel 26 Abs. 1 Satz 2 der Kapitalanlagegesellschaft
gestattet, in den ersten sechs Monaten ab Errichtung
eines Sondervermégens von den Bestimmungen, die
den Erwerb von Wertpapieren desselben Ausstellers
im Verhéltnis zum Wert des Sondervermoégens be-
grenzen, abzuweichen. Der Grundsatz der Risiko-
streuung ist hierbei zu beachten.

Zu § 8d

Die Vorschrift regelt die Zulassung der Kapitalanlage-
gesellschaften zum Wertpapier-Optionshandel.

Nach Absatz 1 sollen die Kapitalanlagegesellschaften
zu allen vier Arten des Optionsgeschafts zugelassen
werden, d. h. zum Erwerb von Kauf- und Verkaufsop-
tionen und zur Einrdumung von Kauf- und Verkaufs-
optionen an Dritte. Zur Begrenzung der Risiken aus
Optionsgeschaften ist vorgesehen, daB die Basispreise
aller Wertpapiere, die Gegenstand von Optionsge-
schaften sind, 10 v. H. des Sondervermdgens nicht
iiberschreiten diirfen.

Zur Sicherstellung der Risikostreuung wird dariiber
hinaus in Absatz 2 festgelegt, dal die Wertpapiere
desselben Ausstellers, die Gegenstand von Options-
geschaften sind, nicht mehr als 2 v. H. des Sonderver-
mogens betragen durfen.

Nach Absatz 3 darf eine Kaufoption einem Dritten nur
eingeraumt werden, wenn die veroptionierten Wert-
papiere sich im Sondervermégen befinden. Diese
Wertpapiere miissen wahrend der Laufzeit der Option
im Sondervermogen vorgehalten werden. Dadurch
wird dem Verbot von Leergeschéften in Artikel 42 der
Richtlinie entsprochen.

Wegen des Verbots von Leerverkdufen in der Richtli-
nie wird in Absatz 4 auch der Erwerb einer Verkaufs-
option davon abhédngig gemacht, daB die veroptio-
nierten Wertpapiere sich im Zeitpunkt des Erwerbs
der Option im Sondervermdgen befinden. Da der Er-
werb einer Verkaufsoption keine Verkaufsverpflich-
tung bedeutet, wird davon abgesehen, die Vorhaltung
der veroptionierten Wertpapiere wahrend der Lauf-
zeit der Option vorzuschreiben.

Absatz 5 stellt die Einhaltung der gesetzlichen Vor-
schriften und der Vertragsbedingungen bei einer Teil-
nahme der Kapitalanlagegesellschaft am Optionshan-
del zusatzlich dadurch sicher, dafl die Kapitalanlage-
gesellschaft die Depotbank Uber den Abschlufl und
die Abwicklung von Optionsgeschéften laufend zu
unterrichten hat.

Zu§ 8e

Die Vorschrift 148t den Verkauf von Devisen auf Ter-
min ausschlieBlich zum Zwecke der Absicherung von
in Fremdwéhrung gehaltenen Vermogensgegenstan-
den des Sondervermégens zu. Derartige Wahrungs-
Kurssicherungsgeschafte sind bereits aufgrund einer
Bekanntmachung des Bundesaufsichtsamtes fiir das
Kreditwesen erlaubt. Ebenso wie bei den Optionsge-
schéaften ist die laufende Unterrichtung der Depot-
bank vorgeschrieben.

Zu§8f

Nach Absatz 1 sollen die Kapitalanlagegesellschaften
Terminkontrakte auf Aktienindices und Zinstermin-
kontrakte zur Absicherung von Vermdgensgegen-
standen des Sondervermogens verkaufen diirfen. Fir
den Verkauf eines Terminkontraktes auf einen Ak-
tienindex wird vorausgesetzt, dafl sich in Hohe des
Kontraktwertes Aktien mit mindestens dem gleichen
Kurswert im Sondervermoégen befinden, die im Sitz-
staat der Terminborse zum allgemeinen Borsenhandel
zugelassen sind. Eine weitergehende Ubereinstim-
mung zwischen dem Aktienindex des Terminkontrak-
tes und dem abzusichernden Aktienbestand des Son-
dervermoégens soll nicht zur Voraussetzung gemacht
werden. Eine volle Kongruenz wird in der Praxis nur
in seltenen Féllen gegeben sein und wiirde die Anla-
gepolitik der Wertpapierfonds erheblich einschran-
ken. Der beabsichtigte Absicherungseffekt wird auch
bei dieser Losung erreicht, da die Kursentwicklung
der vom Aktienindex nicht erfafiten borsennotierten
Aktien desselben Marktes haufig in der Tendenz mit
der Entwicklung des Aktienindex {ibereinstimmt. Der
Verkauf von Zinsterminkontrakten soll davon abhén-
gig sein, daB sich im Sondervermdgen entsprechende
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Vermogensgegenstande mit Zinsrisiken in der betref-
fenden Wahrung befinden.

Durch den Absatz 2 sollen die Kapitalanlagegesell-
schaften die Moglichkeit erhalten, bis zur Hohe von
10 v. H. des Sondervermégens Finanzterminkon-
trakte, die nicht der Absicherung des Sondervermoé-
gens dienen, abzuschlieBen. Den Kapitalanlagege-
sellschaften wird damit die Gelegenheit gegeben, sich
aktiv in einem mit dem Anlegerschutz vertretbaren
Umfang an den Terminmarkten zu beteiligen.

Absatz 3 schreibt fiir den Abschluf von Finanztermin-
kontrakten ebenfalls die laufende Unterrichtung der
Depotbank vor.

Zu§8g

Absatz 1 schreibt vor, daB Uberschreitungen von An-
lagegrenzen den Aufsichtsstellen vierteljahrlich zu
melden sind. Die Unterrichtung der Bankaufsichtsbe-
hérde und der Deutschen Bundesbank in kurzen Zeit-
abstdnden ist notwendig, damit im Falle der Nichtbe-
achtung der vorgeschriebenen Anlagegrenzen recht-
zeitig zum Schutz der Anleger die erforderlichen An-
ordnungen getroffen werden koénnen.

Absatz 2 entspricht im wesentlichen der bisherigen
Regelung in § 8 Abs. 7.

Zu Nummer 7 (§ 9)
Zu Buchstabe a

Der neue Absatz 2 enthdlt gemaB Artikel 41 Abs. 1 der
Richtlinie das Verbot, fiir Rechnung eines Sonderver-
mogens Kredite zu gewdhren oder Birgschaftsver-
pflichtungen einzugehen. Zusatzlich soll das der
Biirgschaft verwandte Rechtsinstitut des Garantiever-
trages in das Verbot einbezogen werden.

Zu Buchstabe b

In Absatz 3, der dem bisherigen Absatz 2 entspricht,
wird durch den neuen Satz 2 geregelt, daB das Bela-
stungsverbot nicht fir die nach Absatz 4 erlaubten
kurziristigen Kreditaufnahmen und die Vorhaltung
veroptionierter Wertpapiere bei einer Einrdumung
von Kaufoptionen an Dritte gilt.

Zu Buchstabe ¢

Absatz 4 regelt die Zuldssigkeit von Kreditaufnahmen
fiir Rechnung eines Sondervermogens. Nach der bis-
herigen Regelung in § 9 Abs. 3 diirfen Kapitalanlage-
gesellschaften fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anteilinhaber Kredite nur in besonderen Fallen fir
kurze Zeit bis zur Héhe von 10 v. H. eines Sonderver-
mogens aufnehmen. GemaB Artikel 36 Abs. 2 Buch-
stabe a der Richtlinie soll die Voraussetzung entfallen,
daB es sich um Kreditaufnahmen ,in besonderen Fal-
len” handeln muB. Auf die bisher vorgeschriebene
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Meldung an die Bankaufsichtsbehorde soll verzichtet
werden, da Kreditaufnahmen nicht wie bisher auf
Ausnahmefélle beschrankt sein sollen. Zum Schutze
der Anleger wird bestimmt, da8 die Aufnahme von
Krediten nur zuldssig ist, wenn dies in den Vertrags-
bedingungen vorgesehen ist und die Depotbank nach
Prifung der Marktiiblichkeit der Kreditbedingungen
der Kreditaufnahme zugestimmt hat.

Zu Buchstabe d

Der neue Absatz 5 verbietet gemaB Artikel 42 der
Richtlinie den Abschlufl von sog. Leergeschaften. Die
Wirksamkeit der abgeschlossenen Wertpapierge-
schafte bleibt zum Schutze der Geschaftspartner von
Kapitalanlagegesellschaften hiervon unberiihrt.

Zu Buchstabe e

Die Absdtze 6 und 7 entsprechen den bisherigen Ab-
satzen 4 und 5. In Absatz 7 wird die neuere Bezeich-
nung ,Depotgesetz” verwendet.

Zu Nummer 8 (§ 10)

Zu Buchstabe a

In die Neufassung des Absatzes 1 wird entsprechend
Artikel 10 Abs. 2 der Richtlinie die Verpflichtung der
Kapitalanlagegesellschaft aufgenommen, ihre Aufga-
ben unabhéngig von der Depotbank und ausschlieB3-
lich im Interesse der Anteilinhaber wahrzunehmen.
Dies schlieft eine gesellschaftsrechtliche Verflech-
tung zwischen der Depotbank und der Kapitalanlage-
gesellschaft nicht aus. Die bisherige Bestimmung, daB
die Kapitalanlagegesellschaft Stimmrechte aus Ak-
tien im Regelfall selbst ausiiben soll, soll aus Kosten-
grinden nur noch fiir die Stimmrechte aus Aktien
inldndischer Gesellschaften gelten.

Zu Buchstabe b

In Absatz 3 wird die Verweisung der neuen Paragra-
phenfolge angepaBt.

Zu Buchstabe ¢

In Absatz 4 soll die bisherige Regelung, welche die
Haftung der Kapitalanlagegesellschaft fir die Lei-
stung der ZubuBle beim Erwerb von Kuxen fir ein
Sondervermdégen vorsieht, entfallen. Diese Vorschrift
ist bedeutungslos geworden. Die Unternehmensform
der bergrechtlichen Gewerkschaft ist vor kurzem auf-
gehoben worden, so daB keine neuen Kuxe mehr aus-
gegeben werden. Im gegenwartigen Wertpapierbe-
stand deutscher Investmentfonds befinden sich keine
Kuxe.
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Zu Nummer 9 (§ 11)
Zu Buchstabe a

Durch die neuen Séatze 2 und 4 in Absatz 2 wird Artikel
37 Abs. 2 Buchstabe a und Abs. 3 der Richtlinie umge-
setzt. Die Kapitalanlagegesellschaft kann in den Ver-
tragsbedingungen vorsehen, bei Vorliegen auBerge-
wohnlicher Umstédnde die Riicknahme von Anteil-
scheinen auszusetzen, wenn dies unter Berilicksichti-
gung der Interessen der Anteilinhaber notwendig ist.
Die Bankaufsichtsbehorde, die Deutsche Bundesbank
und die zustdndigen Stellen anderer Mitgliedstaaten
der Europdischen Gemeinschaften, in denen Anteile
des Sondervermogens vertrieben werden, missen von
der Kapitalanlagegesellschaft unverziiglich unter-
richtet werden. AuBlerdem soll die Kapitalanlagege-
sellschaft verpflichtet werden, wahrend der Ausset-
zung der Riicknahme keine neuen Anteilscheine aus-
zugeben und die Anteilinhaber iiber die Aussetzung
und die Wiederaufnahme der Riicknahme zu unter-
richten. Spezialfonds sind von der Verpflichtung zur
Unterrichtung der Aufsichtsstellen befreit und die Un-
terrichtung der Anleger von Spezialfonds bedarf kei-
ner gesetzlichen Regelung.

Zu Buchstabe b

Der neue Absatz 3 sieht geméB Artikel 37 Abs. 2 Buch-
stabe b der Richtlinie vor, da die Bankaufsichtsbe-
hoérde zur Wahrung der Interessen der Anteilinhaber
anordnen kann, daB eine Kapitalanlagegesellschaft
die Riicknahme von Anteilsscheinen auszusetzen
hat.

Zu Nummer 10 (8§ 12 bis 12 ¢)

Der bisherige § 12 wird zur besseren Ubersichtlichkeit
in die §§ 12 bis 12 c aufgegliedert.

Zu § 12

Absatz 1 dehnt geméaB Artikel 8 Abs. 1 der Richtlinie
die Moglichkeit einer Zulassung als Depotbank auf
inlandische Zweigstellen von Kreditinstituten mit Sitz
in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Ge-
meinschaften aus. Um die Unabhéngigkeit der Depot-
bank bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben sicherzu-
stellen, wird untersagt, daB Geschaftsleiter, Prokuri-
sten und Handlungsbevollméachtigte der Kapitalanla-
gegesellschaft gleichzeitig Angestellte der Depot-
bank sind. Das im bisherigen § 12 Abs. 1 bereits gere-
gelte Verbot der personellen Verkniipfung zwischen
Kapitalanlagegesellschaft und Depotbank beriick-
sichtigt nicht den in der Praxis haufigen Fall, daB die
Depotbank Anteilseignerin der Kapitalanlagegesell-
schaft ist, so daB Angestellte der Depotbank leitende
Sanktionen in der Kapitalanlagegesellschaft iiberneh-
men konnten.

Absatz 2 sieht entsprechend Artikel 10 Abs. 2 der
Richtlinie die Verpflichtung der Depotbank vor, ihre
Aufgaben unabhéangig von der Kapitalanlagegesell-

schaft unter ausschlieBlicher Beriicksichtigung der
Anlegerinteressen zu erfiillen. Die der Depotbank bei
der Ausfithrung von Weisungen der Kapitalanlagege-
sellschaft obliegende Kontrolle der Ubereinstimmung
mit Gesetz und Vertragsbedingungen geht auf Artikel
7 Abs. 3 Buchstabe c der Richtlinie zuriick.

In Absatz 3 werden die Artikel 4 und 8 Abs. 2 und 3 der
Richtlinie umgesetzt. Fiir die Bestellung der Depot-
bank wird das geltende Anzeigeverfahren mit einem
befristeten Widerspruchsrecht der Aufsichtsbehoérde
durch ein Genehmigungsverfahren ersetzt. Die Ge-
nehmigung darf nur erteilt werden, wenn die Depot-
bank die Zulassung zum Einlagen- und Depotge-
schaft hat und einer Einlagensicherungseinrichtung
angeschlossen ist. Der zusdtzliche Hinweis auf Einla-
gensicherungseinrichtungen eines anderen Mitglied-
staates der Europdischen Gemeinschaften tragt dem
Umstand Rechnung, da8 nach dem Entwurf zukinftig
auch Zweigstellen von in anderen Mitgliedstaaten an-
sassigen Kreditinstituten depotbankfahig sein sollen.
Den Anforderungen an die Qualifikation der Ge-
schaftsleiter gemaB Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie wird
dadurch entsprochen, dal die Zuverlassigkeit und die
fachliche Eignung der Geschaftsleiter nach § 33 Abs. 1
Nr. 2 und 3 des Gesetzes iiber das Kreditwesen bei der
Zulassung der Depotbank zum Bankgeschéft geprift
und im Rahmen der laufenden Aufsicht iiber die De-
potbank iberwacht werden. Die Bankaufsichtsbe-
horde darf die Erteilung der Genehmigung mit Ne-
benbestimmungen im Sinne des § 36 Abs. 2 des Ver-
waltungsverfahrensgesetzes versehen.

In Absatz 4 wird als zuséatzlicher Grund fiir die Aufer-
legung eines Wechsels der Depotbank durch die Auf-
sichtsbehorde der Fall beriicksichtigt, daf die Depot-
bank gesetzliche oder vertragliche Pflichten verletzt
hat. Die bisherige Regelung in § 12 Abs. 2 Satz 2, daB
die zulassigen Bankguthaben der von der Depotbank
verwalteten Sondervermdégen die Halfte der ibrigen
Verbindlichkeiten der Depotbank nicht iibersteigen
dirfen, soll entfallen. Der Schutz der Anleger wird
bereits dadurch sichergestellt, da8 die von der Depot-
bank gehaltenen Guthaben der Sondervermoégen in
vollem Umfang durch die Einlagensicherungseinrich-
tungen geschitzt sein miissen.

Zu§12a

In den Abséatzen 1 und 2, die im wesentlichen der bis-
herigen Regelung in § 12 Abs. 3 und 4 Satz 1 entspre-
chen, wird die Verpflichtung der Depotbank zur Ein-
richtung gesperrter Depots und Konten geregelt.

Absatz 3 entspricht der bisherigen Regelung in § 12
Abs. 4 Satz 2. Zusatzlich wird klargestellt, daB die auf
Sperrkonten bei einem anderen Kreditinstitut tiber-
tragenen Guthaben in vollem Umfang durch eine Ein-
lagensicherungseinrichtung geschiitzt sein miissen.
Die bisherige Voraussetzung, daB das andere Kredit-
institut ein haftendes Eigenkapital von mindestens
zehn Millionen Deutsche Mark hat, kann daher ent-
fallen.

Absatz 4 bestimmt, daB Verfiigungen iiber Schuld-
scheindarlehen der Zustimmung der Depotbank be-
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dirfen, da andernfalls die Depotbank ihre Kontroll-
funktion nicht ausiiben konnte.

Absatz 5 regelt die bei Erwerbs- und VerduB3erungs-
geschéften von der Kapitalanlagegesellschaft zu be-
achtenden Hochst- und Mindestkurse und sonstigen
Preise. Gegeniiber der bisherigen Regelung wird zu-
satzlich der Fall beriicksichtigt, daB infolge der Aus-
ubung eines Optionsrechtes durch einen Dritten
Wertpapiere fur Rechnung eines Sondervermoégens
erworben oder verduffert werden. Abweichend vom
Tageskurs gelten dann die dem Optionsgeschaft zu-
grundeliegenden Basispreise. AuBerdem sollen beim
Erwerb und der Verauflerung von Schuldscheindarle-
hen und Wertpapieren, die nicht an Bérsen oder orga-
nisierten Markten gehandelt werden, die nach den
Bewertungsregeln des § 21 Abs. 3 (neu) angemesse-
nen Preise beachtet werden.

Zu§12b

Die aufgefithrten Pflichten der Depotbank ergeben
sich aus Artikel 7 Abs. 3 Buchstabe a, b, d und e der
Richtlinie,

Zu§i2c

Die Abséatze 1 und 2 entsprechen der bisherigen Rege-
lung in § 12 Abs. 7 und 8. In Absatz 2 wird zusétzlich
klargestellt, daB das Recht der Depotbank zur Gel-
tendmachung von Anspriichen der Anteilinhaber ge-
gen die Kapitalanlagegesellschaft die unmittelbare
Geltendmachung dieser Anspriiche durch die Anteil-
inhaber nicht ausschlieBt. Auf diese Weise soll sicher-
gestellt werden, daB im Falle der Untatigkeit der De-
potbank den Anteilinhabern die Verfolgung ihrer An-
spriiche nicht abgeschnitten wird.

Absatz 3 setzt Artikel 9 der Richtlinie um. Die Kapital-
anlagegesellschaft soll berechtigt und verpflichtet
sein, Anspriiche der Anteilinhaber gegen die Depot-
bank geltend zu machen. Gesichtspunkte der Prakti-
kabilitat sprechen dafiir, die Rechtsverfolgung der Ka-
pitalanlagegesellschaft zu ibertragen. Eine Geltend-
machung der Anspriiche durch die Gesamtheit der
Anteilinhaber wird im Hinblick auf die gro3e Zahl der
Berechtigten in der Praxis auf erhebliche Schwierig-
keiten stoBen. Vorsorglich wird jedoch bestimmt, daf§
die ProzeBstandschaft der Kapitalanlagegesellschaft
die Rechtsverfolgung durch die Anteilinhaber nicht
ausschliefit.

Zu Nummer 11 (§ 13)

Durch die Anderung des Absatzes 1 Satz 1 wird be-
wirkt, daB die Kapitalanlagegesellschaft die Kindi-
gung der Verwaltung eines Sondervermdgens nicht
wie bisher nur im Bundesanzeiger, sondern daneben
im Rechenschaftsbericht oder Halbjahresbericht be-
kanntzumachen hat. Dadurch soll besser als bisher die
Unterrichtung der Anteilinhaber tiber die Kiindigung
der Kapitalanlagegesellschaft sichergestellt werden.
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Zu Nummer 12 (§ 14)

Durch den neuen Satz 4 in Absatz 2 wird fiir Spezial-
fonds darauf verzichtet, die Ubertragung der Verwal-
tung des Sondervermégens auf eine andere Kapital-
anlagegesellschaft von der Genehmigung der Bank-
aufsichtsbehoérde abhangig zu machen. Einer Geneh-
migung durch die Aufsichtsbehérde bedarf es in die-
sen Fallen nicht, da die Ubertragung der Verwaltung
auf eine andere Kapitalanlagegesellschaft in der Re-
gel auf Veranlassung der Anleger vorgenommen
wird.

Zu Nummer 13 (§ 15)

Zu Buchstabe a

Die Neufassung des Absatzes 2 stellt in Satz 1 gemaB
Artikel 4 Abs. 4 der Richtlinie klar, da8 auch Anderun-
gen der Vertragsbedingungen der Genehmigung der
Bankaufsichtsbehdrde bediirfen. Fiir Spezialfonds soll
die bisher vorgeschriebene Genehmigung der Ver-
tragsbedingungen durch die Bankaufsichtsbehorde
entfallen. Es kann unterstellt werden, daf die Anteil-
inhaber von Spezialfonds beim Abschlufl von Vertra-
gen mit den Investmentgesellschaften in der Lage
sind, ihre Belange als Anleger ausreichend zur Gel-
tung zu bringen. Zur Sicherstellung der Ubereinstim-
mung der Vertragsbedingungen von Spezialfonds mit
den Vorschriften des Gesetzes tiber Kapitalanlagege-
sellschaftenistin dem neuen § 24 a Abs. 5 vorgesehen,
daB der Wirtschaftspriifer die Priiffung von Spezial-
fonds hierauf zu erstrecken hat.

In Absatz 2 Satz 2 wird bestimmt, dafl die Genehmi-
gung der Vertragsbedingungen zu erteilen ist, wenn
diese den gesetzlichen Bestimmungen entsprechen
und die Interessen der Anteilinhaber ausreichend ge-
wahrt sind. Die Bankaufsichtsbehorde kann bereits
nach bestehendem Recht bei nicht ausreichender Be-
ricksichtigung der Belange der Anteilinhaber die Ge-
nehmigung versagen. Anders als in § 8 Abs. 1 Nr. 2
des Versicherungsaufsichtsgesetzes fehlt jedoch bis-
her im Gesetz iiber Kapitalanlagegesellschaften der
Hinweis auf die Wahrung der Anlegerinteressen bei
der Erteilung von Genehmigungen.

Die bisher in Absatz 2 vorgesehene Befugnis der
Bankaufsichtsbehodrde, den Erwerb von ausschliefSlich
an auslandischen Borsen zugelassenen Wertpapieren
auf bestimmte von ihr bezeichnete Bérsen zu be-
schranken, soll entfallen. Die Anwendung der bishe-
rigen Regelung ist in der Praxis auf Schwierigkeiten
gestoBen, da der Bankaufsichtsbehdérde haufig die
notwendigen Erkenntnismittel zur Ubernahme der
Verantwortung fur die Auswahl auslandischer Borsen
fehlten. Zum Schutze der Anleger sieht der Entwurf
gemaB Artikel 19 Abs. 1 Buchstabe c der Richtlinie in
dem neuen § 8 Abs. 1 Nr. 3 und 4 vor, dafl die Wahl
einer Borse oder eines organisierten Marktes aufler-
halb der Europaischen Gemeinschaften in den Ver-
tragsbedingungen vorgesehen werden muf.

Die Befugnis der Bankaufsichtsbehoérde nach Absatz 2
Satz 3, Genehmigungen mit Nebenbestimmungen zu
versehen, soll die in § 36 Abs. 2 des Verwaltungsver-
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fahrensgesetzes aufgefithrten Nebenbestimmungen
ermdglichen.

Nach Absatz 2 Satz 4 dirfen nur genehmigte Ver-
tragsbedingungen dem Verkaufsprospekt beigefiigt
werden.

Zu Buchstabe b

Die Anderung im Einleitungssatz von Absatz 3 ist
wegen der Neufassung des Absatzes 2 erforderlich,
die in Satz 2 bestimmt, unter welchen Voraussetzun-
gen die Genehmigung zu erteilen ist. AuBerdem
dehnt Absatz 3 den vorgeschriebenen Mindestinhalt
der Vertragsbedingungen auf Angaben dariiber aus,
ob Anlagen in an auslandischen Borsen oder auslan-
dischen organisierten Méarkten gehandelten Wertpa-
pieren beabsichtigt sind (Buchstabe a), ob und in wel-
cher Hohe Geldmarktpapiere erworben (Buchstabe c)
und Optionsgeschafte, Finanzterminkontrakte und
Wihrungs-Kurssicherungsgeschéfte abgeschlossen
werden diirfen (Buchstabe j). AuBerdem sind einige
Angaben erganzt worden, die geméaB Artikel 28 Abs. 1
in Verbindung mit Schema A im Anhang der Richtli-
nie fiir den Prospektinhalt gefordert werden (Buch-
stabe e: Zahlung von Vergiitungen an Dritte; Buch-
stabe i: Wiederanlage von Ertragen). Diese Angaben
kénnen im Verkaufsprospekt entfallen, da die Ver-
tragsbedingungen nach § 19 Abs. 1 (neu) beizufiigen
sind. AuBerdem sind bei der Ertragsregelung Anga-
ben tiber ein Ertragsausgleichsverfahren zu machen
(Buchstabe i). Die bisher nur fiir den Rechenschafts-
bericht geforderten Angaben ilber die Modalitaten
der Berichterstattung und Veréffentlichung werden
auf den Halbjahresbericht ausgedehnt (Buchstabe h).
Der neue Buchstabe k regelt die Angaben fiir Renten-
fonds mit begrenzter Laufzeit.

Das in dem neuen Absatz 4 geregelte Verbot, ein
genehmigtes Wertpapier-Sondervermégen in ein an-
deres Sondervermogen umzuwandeln, entspricht Ar-
tikel 1 Abs. 5 der Richtlinie.

Der neue Absatz 5 sieht vor, daB die Kapitalanlagege-
sellschaft die Bankaufsichtsbehérde und die Deutsche
Bundesbank halbjahrlich durch eine Sammelaufstel-
lung uiber die aufgelegten und geschlossenen Spezial-
fonds zu unterrichten hat.

Zu Nummer 14 (§ 15 a)

Durch die Einfithrung einer Gebiihrenpflicht fiir die
Genehmigung der Vertragsbedingungen sollen die
bei der Bankaufsichtsbehérde entstehenden Kosten
gedeckt werden. Die starke Zunahme der Publikums-
fonds hat in den letzten Jahren den Verwaltungsauf-
wand des Bundesaufsichtsamtes fiir das Kreditwesen
fiir die Prifung der Genehmigungsantréage erheblich
erhoht. Es ist daher angebracht, nach dem Vorbild der
Gebiihrenvorschrift des § 51 Abs. 2 des Gesetzes iber
das Kreditwesen fiir die Genehmigung der Vertrags-
bedingungen von Publikumsfonds Gebiihren zu erhe-
ben. Zur Herstellung der Kostendeckung ist es erfor-
derlich, fiir die Genehmigung von Vertragsbedingun-
gen eine Gebihr in Héhe von dreitausend Deutsche

Mark und fiir die Genehmigung von Anderungen der
Vertragsbedingungen eine Gebiihr von eintausend-
funfhundert Deutsche Mark zu erheben. Aus Verein-
fachungsgrinden sind die Auslagen der Bankauf-
sichtsbehorde in die Gebiihren einbezogen.

Zu Nummer 15 (§ 17)

Die Vorschrift des § 17, die die Kapitalanlagegesell-
schaft verpflichtet, mindestens 20 v. H. ihres Eigenka-
pitals als Barreserve zu unterhalten, soll zukiinftig
entfallen. Fur den Schutz der Anleger hat die Bestim-
mung nur geringe Bedeutung. Fur die Riicknahme
von Anteilscheinen steht die Barreserve nicht zur Ver-
figung, da der Anteilswert aus dem Sondervermégen
auszuzahlen ist. Es kann davon ausgegangen werden,
daB die Kapitalanlagegesellschaften auch ohne eine
spezielle gesetzliche Verpflichtung die erforderlichen
Mittel zur Bedienung von Anspriichen der Anleger
und sonstiger Glaubiger bereithalten werden.

Zu Nummer 16 (§ 19)

In Absatz 1 wird gemas Artikel 33 Abs. 1 der Richtlinie
geregelt, daB der Verkaufsprospekt dem Erwerber vor
VertragsabschluB kostenlos zur Verfligung zu stellen
ist. GemaB Artikel 29 Abs. 1 der Richtlinie wird vor-
geschrieben, daB die Vertragsbedingungen dem Ver-
kaufsprospekt beizufiigen sind. AuBerdem soll an der
bisherigen Regelung festgehalten werden, dafl der
zuletzt veroffentlichte Rechenschaftsbericht und der
anschlieBende Halbjahresbericht, sofern er verdffent-
licht ist, dem Verkaufsprospekt beizufiigen sind. Da-
mit wird der Bestimmung in Artikel 33 Abs. 1 der
Richtlinie entsprochen, daB dem potentiellen Anleger
vor VertragsabschluB neben dem Verkaufsprospekt
der Rechenschaftsbericht und der nachfolgende Halb-
jahresbericht zur Verfiigung zu stellen sind. Auch
wird dadurch die Prospekthaftung nach § 20 wie bis-
her auf die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Anga-
ben in den Berichten erstreckt. Dies ist gerechtfertigt,
da die Entscheidung des Anlegers fiir den Erwerb von
Anteilscheinen durch die Angaben in den Berichten
uiber die erzielten Ergebnisse und die Zusammenset-
zung des Investmentfonds mitbeeinflut wird.

In Absatz 2 wird bericksichtigt, daB Artikel 27 Abs. 1
der Richtlinie abweichend von der geltenden Rege-
lung die Veréffentlichung des Verkaufsprospekts vor-
schreibt. Die Art und Weise der Veréifentlichung des
Verkaufsprospekts soll der Kapitalanlagegesellschaft
iberlassen bleiben. Im iibrigen schreibt Absatz 2 Satz
2und 3 Nr. 1 bis 14 fiir den Verkaufsprospekt die nach
Artikel 28 Abs. 1 in Verbindung mit Schema A der
Richtlinie vorgesehenen Angaben vor, die zum Teil
ilber den bisherigen Prospektinhalt hinausgehen.

Der neue Absatz 3 bestimmt entsprechend dem bishe-
rigen § 19 Abs. 2 Satz 5, daB die Bankaufsichtsbehérde
die Aufnahme weiterer Angaben verlangen kann,
wenn sie dies zur Information der Anleger fir notwen-
dig halt.

Durch die neuen Absétze 4 bis 6 werden die Artikel
30, 32 und 35 der Richtlinie umgesetzt.
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Absatz 7 bestimmt, daB die Verpflichtungen nach den
Absitzen 1 bis 6 fiir Spezialfonds entfallen. Da bei der
Auflegung eines Spezialfonds die wesentlichen Ein-
zelheiten zwischen den Anteilinhabern und der Kapi-
talanlagegesellschaft vereinbart werden, besteht
keine Notwendigkeit fiir die Erstellung eines Ver-
kaufsprospekts.

Zu Nummer 17 (§ 20)

Die Anderung in Absatz 2 tragt der Neufassung des
§ 19 Rechnung.

Zu Nummer 18 (§ 21)

Die Anderung des Absatzes 1 beriicksichtigt, daB der
Ausgabeaufschlag, der der Abdeckung der Ausgabe-
kosten dient, nicht dem Sondervermégen, sondern der
Kapitalanlagegesellschaft zuflieBt.

Absatz 2 Satz 1 entspricht dem geltenden Recht. In
Satz 2 wird durch eine einfachere Formulierung als
bisher geregelt, da nur die an Anleger ausgegebe-
nen Anteile bei der Wertermittlung zu beriicksichti-
gen sind. In Satz 3 wird bestimmt, daB bei Publikums-
fonds die Wertberechnung boérsentaglich zu erfolgen
hat, um bei der laufenden Ausgabe und Riicknahme
von Anteilscheinen jeweils die aktuellen Kurswerte
und sonstigen Wertentwicklungen zu beriicksichti-
gen. Fur Spezialfonds wird entsprechend der beste-
henden Praxis eine andere als borsentagliche Bewer-
tung des Sondervermdgens zugelassen. Nach dem
neuen Satz 4 soll die Wertermittlung bei schweben-
den Verpflichtungsgeschéften an den Gegenstand
des Verpflichtungsgeschaftes anknipfen. Dies ist not-
wendig, da bei der Abwicklung von Wertpapierge-
schaften, vor allem mit dem Ausland, Verzogerungen
eintreten kénnen und bereits mit AbschluB des Ver-
pflichtungsgeschéftes Kurs- und Wéahrungsrisiken auf
das Sondervermoégen iibergehen.

Absatz 3 regelt die Bewertung der Anlagewerte, fiir
die es weder Borsen- noch Marktkurse gibt. Fiir Wert-
papiere, die nicht an einer Boérse notiert und auch
nicht in einen organisierten Markt einbezogen sind,
hat die Depotbank unter Beriicksichtigung der Ge-
samtumstande den realisierbaren Verkehrswert zu er-
mitteln. Fir Schuldscheindarlehen gibt es keinen or-
ganisierten Markt. Da sich die Preise fiir Schuld-
scheindarlehen am Kapitalmarkt orientieren, sind bei
der Wertermittlung die Preise fiir vergleichbare Dar-
lehen heranzuziehen. Erforderlichenfalls sind die
Kurswerte von vergleichbaren Anleihen zu beriick-
sichtigen, wobei die Unterschiede hinsichtlich der
Fungibilitdt zu beachten sind. Dies gilt entsprechend
fiir Schuldverschreibungen, die nicht an einer Borse
oder einem organisierten Markt gehandelt werden.
Geldmarktpapiere im Sinne von § 8 Abs. 3 sollen mit
dem Anschaffungswert angesetzt werden. Es wird da-
bei beriicksichtigt, da das Zinsdnderungsrisiko sich
nur in begrenztem Umfang auf den Wert dieser Pa-
piere, deren Restlaufzeit hochstens zwolf Monate be-
tragen darf, auswirkt.
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Absatz 4 regelt die Bewertung von Vermdgenspositio-
nen im Zusammenhang mit dem Abschluf} von Op-
tionsgeschéften und Finanzterminkontrakten fiir
Rechnung eines Sondervermdgens.

Absatz 5 legt entsprechend der gegenwartigen Praxis
der deutschen Wertpapierfonds fest, daB der Riick-
nahmepreis dem Anteilwert entspricht.

Absatz 6 regelt die Bekanntgabe der Ausgabe- und
Ricknahmepreise. Fiir den bekanntzugebenden
Riicknahmepreis wird nicht wie bisher auf die Riick-
nahme von jeweils hochstens 100 Anteilen abgestellt,
da nach dem neuen Absatz 5 der Riicknahmepreis
dem von der Depotbank ermittelten Anteilwert ent-
sprechen soll. Die Verpflichtung zur Veréffentlichung
der Ausgabe- und Ricknahmepreise ergibt sich aus
Artikel 34 der Richtlinie. Fiir Spezialfonds entfallt die
Veroffentlichung der Ausgabe- und Ricknahme-
preise.

Absatz 7 entspricht dem bisherigen Absatz 4. Die Ver-
pflichtung, den Wert eines Anteils im Zeitpunkt der
ersten Ausgabe auf einhundert Deutsche Mark zu be-
grenzen, soll der breiten Streuung der Anteilscheine
unter den Anlegern dienen. Spezialfonds werden da-
her von dieser Verpflichtung ausgenommen.

Zu Nummer 19 (§ 24a)

Der bisherige § 25 wird aus gesetzestechnischen
Griinden § 24a und zum Teil geandert.

In Absatz 1 Satz 2 und 3 Nr. 1 bis 4 werden die vor-
geschriebenen Angaben im Rechenschaftsbericht ge-
maB Artikel 28 Abs. 2 in Verbindung mit Schema B im
Anhang der Richtlinie gegeniiber der geltenden Re-
gelung erheblich erweitert. Fir die Vermégensauf-
stellung wird zusétzlich eine Gliederung nach be-
stimmten Wertpapierkategorien, Anlagekriterien und
prozentualen Anteilen am Wert des Sondervermogens
vorgeschrieben. AuBerdem sind die Summen der
wéhrend des Berichtszeitraumes getétigten Kéaufe
und Verkdufe von Wertpapieren einschlieBlich der

-abgeschlossenen Optionsgeschafte, Wahrungs-Kurs-

sicherungen und Finanzterminkontrakte aufzufiihren.
Essind Angaben tiber die Anteilwerte zu machen und
in den Rechenschaftsbericht ist eine vergleichende
Ubersicht der letzten drei Geschaftsjahre aufzuneh-
men. Neben einer Ertrags- und Aufwandsrechnung ist
die Entwicklung des Sondervermégens, auch mit An-
gaben lber realisierte und nicht realisierte Gewinne
und Verluste, darzustellen.

Fiir die Veroffentlichung des Rechenschaftsberichts
sieht Artikel 27 Abs. 2 der Richtlinie eine Frist von vier
Monaten ab dem jeweiligen Stichtag vor. Das gel-
tende Gesetz enthalt keine Veréffentlichungsfrist; aus
§ 19 Abs. 2 ergibt sich jedoch, daB die Vorlage des
Berichts innerhalb von drei Monaten ab dem Stichtag
erwartet wird. In Anlehnung daran soll nach Absatz 1
Satz 1 fiir die Bekanntgabe des Rechenschaftsberichts
im Bundesanzeiger in Abweichung von der Richtlinie
eine Frist von drei Monaten eingehalten werden, um
die Anteilinhaber moéglichst frithzeitig {iber die Jah-
resergebnisse der Sondervermogen zu unterrichten.
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In Absatz 2 wird entsprechend Artikel 28 Abs. 3 in
Verbindung mit den Abschnitten I bis IV des Sche-
mas Bim Anhang der Richtlinie der Mindestinhalt des
Halbjahresberichts festgelegt. Entsprechend Arti-
kel 27 Abs. 2 der Richtlinie soll die Frist fir die Be-
kanntgabe des Halbjahresberichts im Bundesanzei-
ger zwei Monate betragen.

Entsprechend den Artikeln 32 und 33 Abs. 2 und 3 der
Richtlinie wird in Absatz 3 geregelt, daB die Berichte
der Bankaufsichtsbhehérde und der Deutschen Bun-
desbank zu iibersenden und den Anteilinhabern auf
deren Verlangen kostenlos zur Verfiigung zu stellen
sind sowie dem Publikum zugénglich sein miissen.
Die den Kapitalanlagegesellschaften obliegende Zwi-
scheninformationspflicht soll auf die Ubersendung ei-
ner Vermégensaufstellung beschréankt werden. Die
bisher vorgeschriebenen Angaben iber die eigenen
Vermoégensanlagen der Kapitalanlagegesellschaft
sollen entfallen, um das Verfahren zu vereinfachen.
Anstelle der bisher geltenden Stichtage (31. Januar
und 31. Juli jeden Jahres) sollen die Vermogensauf-
stellungen fur die zwischen den Berichtsstichtagen
liegenden Vierteljahre erstattet werden. Dadurch soll
vermieden werden, daf} die Stichtage fiir diese Anzei-
gen mit den Berichtsstichtagen zusammenfallen. Die
Vermogensaufstellungen sollen nur noch auf Anfor-
derung der Bankaufsichtsbehérde eingereicht wer-
den. '

Absatz 4 regelt die Prifung der Sondervermégen
durch den Abschlufipriifer. Neu aufgenommen wird
eine Bestimmung, daB3 der Abschlufipriifer, der den
Jahresabschlufl der Kapitalanlagegesellschaft priift,
die Rechenschaftsberichte der Sondervermégen zu
prifen hat, deren Geschéftsjahresende in das zu prii-
fende Geschéaftsjahr der Kapitalanlagegesellschaft
fallt. Dadurch wird eine Unsicherheit beseitigt, wel-
cher AbschluBipriifer fiir die Prifung der jeweiligen
Rechenschaftsberichte zustandig ist. Aulerdem soll
der AbschluBpriifer den Bericht Giber die Priffung des
Sondervermégens zukinftig der Bankaufsichtsbe-
hérde und der Deutschen Bundesbank einreichen.

Absatz 5 sieht vor, dafl die Rechenschaftsberichte von
Spezialfonds sich auf die Vermogensaufstellung, An-
gaben iber die Anzahl der umlaufenden Anteile und
den Anteilswert, Ertrags- und Aufwandsrechnung
und Vermoégensentwicklung beschranken konnen.
Halbjahresberichte von Spezialfonds und Berichte
iber die Priifung der Rechenschaftsberichte sind der
Bankaufsichtsbehérde und der Deutschen Bundes-
bank nur auf Anforderung einzureichen. Der Ab-
schluBlprifer hat bei der Priifung von Spezialfonds
festzustellen, ob die Vertragsbedingungen mit den
Vorschriften des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesell-
schaften ibereinstimmen. Dies ist notwendig, da nach
dem geédnderten § 15 Abs. 2 die Genehmigung der
Vertragsbedingungen von Spezialfonds durch die
Bankaufsichtsbehorde entfallen soll.

Zu Nummer 20 (§§ 24 b, 25)
Zu§24b

Absatz 1 beriicksichtigt, daB eine deutsche Kapitalan-
lagegesellschaft, die Anteile an einem Wertpapier-
Sondervermégen in anderen Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Gemeinschaften ¢ffentlich vertreiben will,
die in Abschnitt VIII der Richtlinie festgelegten Ver-
pflichtungen einzuhalten hat. Hierzu gehért die An-
zeige der Absicht zur Aufnahme des Vertriebs bei der
Bankaufsichtsbehérde und der Deutschen Bundes-
bank sowie den zustdandigen Stellen des anderen Mit-
gliedstaates. Besondere Bedeutung hat die bei den
Stellen des anderen Mitgliedstaates vorzulegende Be-
scheinigung der Bankaufsichtsbehérde, in der die Be-
achtung der Vorschriften der Richtlinie bestétigt
wird.

Absatz 2 bestimmt entsprechend Artikel 46 Satz 3 der
Richtlinie, daB} die Aufnahme des Vertriebs in einem
anderen Mitgliedstaat erst nach Ablauf einer Frist von
zwei Monaten nach der vollstandigen Vertriebsan-
zeige bei den zustdndigen Stellen dieses Mitglied-
staates erfolgen darf.

Absatz 3 enthélt die im Abschnitt VIII der Richtlinie
festgelegten Verpflichtungen, welche die Kapitalan-
lagegesellschaft bei einem Vertrieb in einem anderen
Mitgliedstaat zu beachten hat. Die Kapitalanlagege-
sellschaft hat die in dem anderen Mitgliedstaat gel-
tenden Vorschriften einzuhalten, welche die nicht
durch die Richtlinie geregelten Bereiche betreffen.
Hierzu gehoren insbesondere die Vertriebsregeln.
AufBlerdem hat die Kapitalanlagegesellschaft die not-
wendigen Vorkehrungen zu treffen, damit die Anteil-
inhaber in den Genufi der Zahlungen kommen, das
Recht zur Riickgabe von Anteilscheinen austiben kén-
nen und von der Kapitalanlagegesellschaft die vorge-
schriebenen Informationen erhalten. Die zu ver6ffent-
lichenden Unterlagen und Angaben sind in einer der
Landessprachen des anderen Mitgliedstaats zu verof-
fentlichen. Nach Artikel 47 der Richtlinie richten sich
die Modalitaten der Verdffentlichung nach den Be-
stimmungen des Herkunftlandes. In der Praxis wird
dies darauf hinauslaufen, daB die betreffenden Rege-
lungen des Gesetzes Uber Kapitalanlagegesellschaf-
ten in dem anderen Mitgliedstaat nur entsprechend
angewendet werden kénnen (z. B. die Auswahl der
offiziellen Anzeiger, in denen veroéffentlicht wird).

Zu § 25

In Absatz 1 wird Artikel 52 Abs. 1 der Richtlinie umge-
setzt. Aufgrund des Herkunftlandprinzips ist die
Bankaufsichtsbehorde befugt, auch bei einem Ver-
trieb von Anteilen in einem anderen Mitgliedstaat im
Falle der Verletzung von Vorschriften oder Vertrags-
bedingungen gegeniiber der Kapitalanlagegesell-
schaft aufsichtsrechtliche Mafinahmen zu ergreifen.

Die Absitze 2 und 3 regeln die in den Artikeln 50 und
52 Abs. 3 der Richtlinie vorgesehene Zusammenarbeit
zwischen der Bankaufsichtsbehoérde und den zustén-
digen Stellen des Mitgliedstaates, in dem die Kapital-
anlagegesellschaft Anteile vertreibt.
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Zu Nummer 21 (§ 25 b)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung an
die neue Paragraphenfolge.

Zu Nummer 22 (§ 25 ¢)

Die Verweisung ist an die Neufassung des § 14 Abs. 2
anzupassen.

Zu Nummer 23 (§ 25 g)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung an
die neue Paragraphenfolge.

Zu Nummer 24 (§ 25j)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung an
die neue Paragraphenfolge.

Zu Nummer 25 (§ 27)

Zu Buchstabe a

In Absatz 1 sollen die Anlagegrenzen fiir Immobilien-
fonds in der Weise erweitert werden, da3 die Erwerbs-
grenzen fir Grundstiicke im Zustand der Bebauung
und fir unbebaute Grundstiicke jeweils von 10 v. H.
auf 20 v. H. des Sondervermogens angehoben wer-
den. Die Kapitalanlagegesellschaften erhalten damit
einen groBeren Spielraum, um fiir Immobilienfonds
Grundstiicksobjekte entsprechend den speziellen
Marktbedirfnissen zu erwerben.

Zu Buchstabe b

Die Anderung in Absatz 2 sieht vor, daB die geltende
Erwerbsgrenze von 20 v. H. des Sondervermégens fir
auBerhalb des Geltungsbereichs dieses Gesetzes be-
legene Grundstiicke nicht fiir Grundstiicke in anderen
Mitgliedstaaten der Europaischen Gemeinschaften
gelten soll. Durch die Ausweitung der Anlagemég-
lichkeiten der deutschen Immobilienfonds in den an-
deren EG-Staaten soll dem kiinftigen gemeinsamen
Binnenmarkt Rechnung getragen werden.

Zu Nummer 26 (§ 31)

Zu Buchstabe a

Die Anderung in Absatz 5 ist wegen desin § 12 Abs. 3
(neu) vorgesehenen Genehmigungsverfahrens fir die
Auswahl der Depotbank erforderlich.
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Zu Buchstabe b

Die Verweisung in Absatz 9 ist an die neue Paragra-
phenfolge anzupassen.

Zu Nummer 27 (§ 34)

Es handelt sich um redaktionelle Anpassungen an die
neue Paragraphenfolge.

Zu Nummer 28 (Sechster Abschnitt)

In der Uberschrift des Sechsten Abschnitts wird im
Hinblick auf den neuen § 50 a zusatzlich auf Bugeld-
vorschriften hingewiesen.

Zu Nummer 29 (§ 50 a)

Anders als das Gesetz iiber das Kreditwesen und das
Auslandinvestment-Gesetz enthalt das Gesetz {iber
Kapitalanlagegesellschaften keine BuBigeldvorschrif-
ten bei Verletzung gesetzlich vorgeschriebener
Pflichten. Dem Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwe-
sen stehen bei einem VerstoB der Kapitalanlagege-
sellschaft gegen die wesentlichen Anlegerschutzvor-
schriften des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaf-
ten nur die allgemeinen MaBnahmen des Gesetzes
iiber das Kreditwesen zur Verfiigung. Dies fiihrt nach
den bisherigen Erfahrungen zu keinen praktikablen
Losungen. Die Entziehung der Erlaubnis zum Ge-
schaftsbetrieb einer Kapitalanlagegesellschaft nach
§ 35 Abs. 2 Nr1. 3 oder die Abberufung von Geschafts-
leitern nach § 36 des Gesetzes iiber das Kreditwesen
scheiden in aller Regel bei VerstoBen gegen Anleger-
schutzvorschriften aus, da der Grundsatz der Verhalt-
nismaBigkeit zu beachten ist. Die BuBgeldvorschriften
nach § 56 des Gesetzes liber das Kreditwesen finden
bei einer Verletzung der Pflichten, die sich auf die
Verwaltung von Sondervermoégen beziehen, keine
Anwendung. Die Erfahrungen haben gezeigt, daB die
Einfiihrung von BuBigeldvorschriften im Gesetz iber
Kapitalanlagegesellschaften notwendig ist, um den
zentralen Vorschriften zum Schutze der Anleger Gel-
tung zu verschaffen. In den Absatzen 1 bis 3 werden
die fir den Anlegerschutz wesentlichen Vorschriften
des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaften auf-
gefiihrt, deren Verletzung als Ordnungswidrigkeit
geahndet werden sollen. Es handelt sich um die Vor-
schriften iber die zuldssigen Anlagen und Anlage-
grenzen, iiber die Anzeigenpflichten gegeniiber der
Bankaufsichtsbehérde und der Deutschen Bundes-
bank bei einer Uberschreitung oder Unterschreitung
von Grenzen und im Falle der Auflegung und Schlie-
Bung von Spezialfonds, iiber die Beachtung des Ver-
bots oder die Beschrénkung bestimmter Rechtsge-
schéfte, iber die Genehmigungspflicht fir Publi-
kumsfonds, uber die Verdffentlichungspflichten fiir
den Verkaufsprospekt, den Rechenschaftsbericht und
den Halbjahresbericht sowie iiber die Pflicht zur Ein-
reichung der von der Bankaufsichtsbehérde angefor-
derten Vermégensaufstellungen.
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Absatz 4 sieht wegen der Bedeutung dieser Vorschrif-
ten fur den Anlegerschutz vor, daB Verstoe mit einer
GeldbuBe bis zu fiinfzigtausend Deutsche Mark ge-
ahndet werden koénnen.

Nach Absatz 5 ist Verwaltungsbehérde im Sinne des
§ 36 Abs. 1 Nr. 1 des Gesetzes liber Ordnungswidrig-
keiten das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen.

Zu Nummer 30 (§§ 53 a, 53 b)

Zu § 53 a

Die Vorschrift gewahrt im Einklang mit Artikel 57
Abs. 2 der Richtlinie fiir bestehende Sondervermégen
eine Ubergangsfrist von zwolf Monaten fiir die Anpas-
sung an die in diesem Gesetzentwurf vorgesehenen
Anderungen des Gesetzes iber Kapitalanlagegesell-
schaften.

Zu § 53 b

Die Vorschrift enthalt die erforderlichen Vorkehrun-
gen, um fir die bei Inkrafttreten des Investment-
Richtlinie-Gesetzes bestehenden Publikumsfonds die
im Gesetzentwurf vorgesehenen zusatzlichen Anla-
gemdoglichkeiten und den erweiterten Rahmen fir
Kreditaufnahmen ilbernehmen zu koénnen. Zum
Schutz der Anteilinhaber wird die Genehmigung der
Anderungen der Vertragsbedingungen durch die
Bankaufsichtsbehdrde davon abhangig gemacht, da3
diese Mafnahmen sich im Rahmen der bisherigen
Anlagegrundsétze des Sondervermdégens halten. Au-
Berdem wird die Genehmigung erst drei Monate nach
Bekanntgabe der genehmigten Anderungen der Ver-
tragsbedingungen entweder in den Berichten iber
das Sondervermégen oder durch eine Mitteilung an
die Anteilinhaber wirksam.

Zu Artikel 2 (Anderung des Gesetzes iiber den Ver-
trieb auslédndischer Investmentanteile und tber die
Besteuerung der Ertrdge aus auslandischen Invest-
mentanteilen)

Zu Nummer 1 (Uberschrift)

In die Uberschrift soll zusétzlich die Kurzbezeichnung
+Auslandinvestment-Gesetz" aufgenommen werden,
um das Zitieren dieses Gesetzes in anderen Vorschrif-
ten zu erleichtern. Diese Bezeichnung hat sich in der
Praxis eingebiirgert.

Zu Nummer 2 (Uberschrift des Ersten Abschnitts)

Durch die Anderung der Uberschrift wird dem Um-
stand Rechnung getragen, daBl nach dem Entwurf in
einem neuen Zweiten Abschnitt der Vertrieb von In-
vestmentanteilen gemaB der Richtlinie 85/611/EWG
gesondert geregelt werden soll.

Zu Nummer 3 (§ 1)

Zu Buchstabe a

Die Anderung des Absatzes 1 Satz 1 beriicksichtigt
ebenfalls, daB in dem neuen Zweiten Abschnitt der
Vertrieb von Investmentanteilen gemaB der Richtlinie
85/611/EWG geregelt werden soll.

Zu Buchstabe b

Durch die Anderung des Absatzes 2 wird bestimmt,
daB der Erste Abschnitt auch nicht fir die ausléndi-
schen Investmentanteile gilt, die an einer deutschen
Borse zum geregelten Markt zugelassen sind.

Zu Buchstabe ¢

Der neue Absatz 3 bestimmt, daB die Vorschriften des
Ersten Abschnitts nur nach MaBgabe der genannten
Verweisungen im Zweiten Abschnitt auf den Vertrieb
von Investmentanteilen gemaB der Richtlinie 85/611/
EWG Anwendung finden.

Zu Nummer 4 (§ 2)

Zu Buchstabe a

Die Anderung in Nummer 1 tragt dem Umstand Rech-
nung, daB auslandische Investmentanteile nicht nurin
verbriefter Form ausgegeben werden.

Zu Buchstabe b

Durch die Anderung der Verweisung in Nummer 2
wird die Vorschrift der im Entwurf vorgeschlagenen
Fassung des Gesetzes iiber Kapitalanlagegesellschaf-
ten angepabBt. Die zusdtzliche Verweisung auf § 31 des
Gesetzes Uber Kapitalanlagegesellschaften stellt fur
Vermdgen aus Grundstiicken sicher, daB die Anteilin-
haber durch die Einschaltung der Depotbank in ver-
gleichbarer Weise wie nach dem Gesetz iber Kapital-
anlagegesellschaften geschiitzt werden. Bei der Ver-
weisung auf das Gesetz Uber Kapitalanlagegesell-
schaften soll wegen der Bekanntheit dieses Gesetzes
die Angabe des Datums und der Fundstelle entfal-
len.

Zu Buchstabe ¢

Die Neufassung von Nummer 4 bericksichtigt, daB
auslandische Investmentgesellschaften sowohl die
Vertragsform (von einer Verwaltungsgesellschaft ver-
waltete Investmentfonds bzw. Trusts) als auch die Ge-
sellschaftsform (die Investmentsparer sind Gesell-
schafter der Investmentgesellschaft) haben kdénnen.
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Zu Buchstabe d

In Nummer 4 Buchstabe d wird auf den neuen § 8 b
Abs. 1 Satz 1 des Gesetzes tliber Kapitalanlagegesell-
schaften verwiesen,

Zu Buchstabe e

Entsprechend der Neufassung des § 9 des Gesetzes
iiber Kapitalanlagegesellschaften soll in Nummer 4
Buchstabe e eine Belastung des Wertpapiervermo-
gens fur kurzfristige Kreditaufnahmen gestattet wer-
den.

Zu Buchstabe f

In Nummer 4 Buchstabe f soll die bisherige Einschréan-
kung entfallen, daB Kredite zu Lasten von Wertpapier-
vermégen nur ,in besonderen Féllen" aufgenommen
werden diirfen. Entsprechend der vorgesehenen Neu-
fassung des § 9 Abs. 4 des Gesetzes liber Kapitalanla-
gegesellschaften, die Artikel 36 Abs. 2 der Richtlinie
entspricht, werden fiir auslandische Wertpapierver-
mogen kurzfristige Kreditaufnahmen bis zur Hohe
von 10 v. H. des Vermégens erlaubt. Die Einfiihrung
einer Begrenzung fiir die Aufnahme von Krediten zu
Lasten von Grundstiicksvermégen auf insgesamt
50 v. H. des Verkehrswertes der im Vermogen befind-
lichen Grundstiicke tragt der geltenden Regelung in
§ 37 Abs. 3 Satz 2 des Gesetzes iiber Kapitalanlage-
gesellschaften fir deutsche Grundstiicks-Sonderver-
mogen Rechnung.

Zu Nummer 5 (§ 3)

Wegen der Anderung des Absatzes 1 wird auf die
Begrindung zu Nummer 4 Buchstabe c verwiesen.

Zu Nummer 6 (§ 4)

In Absatz 1 Nr. 3 soll auf die bisher vorgeschriebene
laufende Veroffentlichung der Ausgabe- und Riick-
nahmepreise im Bundesanzeiger verzichtet werden.
Das Gesetz iiber Kapitalanlagegesellschaften sieht fir
deutsche Investmentfonds ebenfalls keine derartige
Verpflichtung vor. Der bisherige Begriff ,Blatt” soll an
die Fassung des § 21 Abs. 6 des Gesetzes liber Kapi-
talanlagegesellschaften (Artikel 1 Nr. 18 des Ent-
wurfs) angepalit werden.

Zu Nummer 7 (§ 7)

Zu Buchstabe a

Beziiglich der Anderung des Absatzes 2 Satz 1 Nr. 2
wird auf die Begriindung zu Nummer 4 Buchstabe ¢
verwiesen.
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Zu Buchstabe b

In Absatz 2 Satz 1 Nr. 6 Buchstabe a soll der Bestati-
gungsvermerk eines Wirtschaftspriifers fiir den Halb-
jahresbericht entfallen. Das Gesetz {iber Kapitalanla-
gegesellschaften sieht fiir die Halbjahresberichte
deutscher Investmentfonds einen Bestdtigungsver-
merk des Wirtschaftspriifers ebenfalls nicht vor.

Zu Buchstabe ¢

Absatz 2 Satz 1 Nr. 6 Buchstabe e soll gestrichen wer-
den. Ebenso wie in der Neufassung des § 9 Abs. 4 des
Gesetzes iber Kapitalanlagegesellschaften soll die
bisherige Meldepflicht firr die Aufnahme und Riick-
zahlung von Krediten zu Lasten von Wertpapierver-
moégen entfallen.

Zu Buchstabe d

Die Anderung des Absatzes 2 Satz 2 stellt sicher, daB
dem Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen alle
fremdsprachigen Unterlagen mit einer deutschen
Ubersetzung vorzulegen sind.

Zu Buchstabe e

Die Neufassung des Absatzes 3 beriucksichtigt, daB fir
eine vollstaindige Anzeige neben den Unterlagen
auch die vorgeschriebenen Angaben vorliegen miis-
sen.

Zu Nummer 8 (§ 8)

Beziiglich der Anderung des Absatzes 4 Nr. 3 wird auf
die Begrindung zu Nummer 4 Buchstabe ¢ verwie-
semn.

Zu Nummer 9 (§ 9)
Zu Buchstabe a

Die Anhebung der Gebiihrenséatze nach Absatz 1 Nr. 1
und 2 ist zur Deckung der bei dem Bundesaufsicht-
samt fir das Kreditwesen entstehenden Kosten not-
wendig. Die dem Bundesaufsichtsamt fiir das Kredit-
wesen durch die Wahrnehmung der Aufgaben nach
diesem Gesetz entstandenen Personal- und Sachko-
sten sind nach dem Durchschnitt der Jahre 1980 bis
1987 nur zu 58 v. H. durch entsprechende Gebiihren-
einnahmen gedeckt worden. Die Anhebung der Ge-
biithr nach Absatz 1 Nr. 1 von 5 000 auf 10 000 DM und
der Gebiihr nach Absatz 1 Nr. 2 von 3 000 auf 5 000
DM ist erforderlich, um die laufenden Kosten des Am-
tes fur die Ausfithrung dieses Gesetzes zu decken. Die
Erhebung der bisher in Absatz 1 Nr. 3 geregelten
Gebiihr fiir die Untersagung des Vertriebs soll entfal-
len. Es hat sich herausgestellt, daB die Beitreibung
dieser Gebiihr im Ausland praktisch nicht durchsetz-
bar ist.
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Zu Buchstabe b

In Absatz 2 soll bei der Verweisung auf das Verwal-
tungs-Vollstreckungsgesetz wegen der Bekanntheit
dieses Gesetzes die Angabe des Datums und der
Fundstelle entfallen.

Zu Nummer 10 (§ 11)

In Absatz 4 wird die Verweisung auf die Vorschriften
des Gesetzes liber Kapitalanlagegesellschaften, wel-
che die Bewertung der Investmentanteile regeln, auf
die im Entwurf vorgesehene Neufassung des § 21 (Ar-
tikel 1 Nr. 18 des Entwurfs) umgestellt.

Zu Nummer 11 (§ 13)

Wegen der vorgesehen Einfiigung eines neuen Zwei-
ten Abschnitts fiir den Vertrieb von EG-Investmentan-
teilen sollen die BuBigeldvorschriften in einem neuen
§ 20 a zusammengefalit werden. § 13 soll daher auf-
gehoben werden.

Zu Nummer 12 (§ 14)

Durch den neuen Absatz 2 erhélt das Bundesauf-
sichtsamt fir das Kreditwesen die Befugnis, Aus-
kiinfte und die Vorlegung von Unterlagen von Perso-
nen und Unternehmen zu verlangen, die auslandische
Investmentanteile ohne die nach § 7 Abs. 1 vorge-
schriebene Anzeige vertreiben. Eine vergleichbare
Regelung sieht § 44 Abs. 2 des Gesetzes iiber das Kre-
ditwesen fiir die Bankenaufsicht vor.

Zu Nummer 13 (§ 15)

Die Ubergangsvorschrift fiir auslandische Investment-
gesellschaften, die bei Inkraftireten des Gesetzes In-
vestmentanteile vertrieben haben, ist gegenstandslos
geworden.

Zu Nummer 14 (Zweiter Abschnitt)

Der neu einzufiigende Zweite Abschnitt enthalt die
fur die Umsetzung der Richtlinie 85/611/EWG erfor-
derlichen Vorschriften.

Zu § 15

Die Vorschrift legt den sachlichen Geltungsbereich
fest. Die erleichterten Vertriebsbedingungen des
Zweiten Abschnitts gelten fiir Investmentgesellschaf-
ten mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Euro-
paischen Gemeinschaften, die im Geltungsbereich
dieses Gesetzes Anteile an einem Wertpapiervermo-
gen offentlich vertreiben. Voraussetzung ist, daB die
Vorschriften der Richtlinie beachtet werden. Zur Un-
terscheidung von den im Ersten Abschnitt geregelten

Investmentanteilen wird hier der Begriff ,EG-Invest-
mentanteile” verwendet.

Zu§ 15a

Die Vorschrift entspricht dem Artikel 45 der Richtlinie.
Die auslandische Investmentgesellschaft hat die erfor-
derlichen MaBnahmen zu treffen, damit die Anteilin-
haber die fiir sie bestimmten Zahlungen erhalten, das
Recht zur Rickgabe von Anteilen ausiiben kénnen
und die von der auslandischen Investmentgesellschaft
zu liefernden Informationen erhalten. Besondere Be-
deutung kommt einer zuverlassigen Zahlungsabwick-
lung, auch im Zusammenhang mit der Riickgabe von
Anteilen, zu. Die Sicherstellung der Zahlungsabwick-
lung macht die Einschaltung eines inlandischen Kre-
ditinstituts notwendig, wobei auch inléndische
Zweigstellen auslandischer Kreditinstitute diese Auf-
gabe lbernehmen koénnen. Die Vorschrift bestimmt
daher, daB die auslandische Investmentgesellschaft
mindestens ein inlandisches Kreditinstitut benennen
muB, iber das die Zahlungen zugunsten der Anteilin-
haber geleitet werden. Abweichend von § 2 Nr. 1 wird
gemaB Artikel 45 der Richtlinie der Vertrieb nicht
davon abhéngig gemacht, daB die ausldandische In-
vestmentgesellschaft im Geltungsbereich dieses Ge-
setzes einen Reprasentanten benennt.

Zu§15b

Die Vorschrift tragt dem Artikel 47 der Richtlinie
Rechnung. Die Unterlagen und Angaben, die in dem
Mitgliedstaat, in dem die auslédndische Investmentge-
sellschaft ihren Sitz hat, zu veroffentlichen sind, miis-
sen im Geltungsbereich dieses Gesetzes in deutscher
Sprache veréffentlicht werden. Die Veréffentlichun-
gen sind unter Beachtung der im Sitzstaat vorge-
schriebenen Modalitaten vorzunehmen. Die Uber-
mittlung des Verkaufsprospekts und der periodischen
Berichte an das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwe-
sen dient dem Zweck, die Einhaltung der Publizitats-
pflichten im Geltungsbereich dieses Gesetzes zu
uberwachen.

Zu§15c¢c

Entsprechend Artikel 46 Satz 1 und 2 der Richtlinie
wird in den Abséatzen 1 und 2 festgelegt, daB die Ver-
triebsabsicht dem Bundesaufsichtsamt fiir das Kredit-
wesen anzuzeigen ist und der Anzeige bestimmte An-
gaben und Unterlagen beizufiigen sind. Zentrale Be-
deutung hat die Bescheinigung der zustdandigen Stel-
len des EG-Sitzstaates, da83 die Vorschriften der Richt-
linie erfiillt sind. Zusatzlich zu den in Artikel 46 Satz 2
der Richtlinie vorgeschriebenen Angaben und Unter-
lagen ist der Nachweis der Zahlung der Gebiihr nach
§ 15 e Abs. 1 Nr. 1 beizufligen. Dies steht im Einklang
mit der Richtlinie, da die Erhebung von Gebiihren
nicht Gegenstand der in der Richtlinie geregelten Be-
reiche ist. Die Vorlage von deutschen Ubersetzungen
der fremdsprachigen Unterlagen soll die Priifung der
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Vertriebsanzeigen durch das Bundesaufsichtsamt fiir
das Kreditwesen erleichtern.

Absatz 3 sieht vor, daB das Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen den Eingang der vollstandigen Anzeige
innerhalb von zwei Wochen bestatigt und fehlende
Unterlagen innerhalb der gleichen Frist anfordert.
Dies entspricht der Regelung in § 7 Abs. 3.

Zu§15d

Gemal Artikel 46 Satz 3 der Richtlinie bestimmt Ab-
satz 1, daB der Vertrieb der Anteile zwei Monate nach
Eingang der vollstdandigen Anzeige aufgenommen
werden darf, wenn das Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen nicht vor Ablauf dieser Frist die Auf-
nahme des Vertriebs untersagt hat.

Absatz 2 fiihrt die Griinde auf, die das Bundesauf-
sichtsamt fiir das Kreditwesen zur Untersagung der
Aufnahme des Vertriebs berechtigen. Absatz 2 Nr. 1
betrifft den Fall, da8 die nach § 15 c vorgeschriebene
Anzeige nicht ordnungsgemal erstattet worden ist.
Die Untersagungsgriinde in Absatz 2 Nr. 2 und 3 ent-
sprechen Artikel 46 Satz 3 der Richtlinie.

Die Abséatze 3 und 4 legen die Griinde fiir eine Unter-
sagung eines bereits begonnenen Vertriebs der In-
vestmentanteile fest. Damit wird dem Artikel 52 Abs. 2
der Richtlinie entsprochen, der MaBnahmen der Auf-
sichtsbehérde des Vertriebsstaates vorsieht, wenn die
Investmentgesellschaft die Vorschriften des Ab-
schnitts VIII der Richtlinie verletzt, die den Vertrieb in
einem anderen Mitgliedstaat als dem Sitzstaat regeln.
Die Aufteilung zwischen einem obligatorischen Ver-
triebsverbot nach Absatz 3 und einem falkultativen
Eingreifen der Aufsichtsbehérde nach Absatz 4 folgt
im wesentlichen der Regelung in § 8 Abs. 3 und 4.
Griinde fiir ein obligatorisches Vertriebsverbot nach
Absatz 3 sind die Nichterfiillung der Anzeigepflicht
nach § 15 ¢, ein erheblicher Versto gegen sonstige
Vorschriften bei dem Vertrieb, eine Entziehung der
Zulassung durch die zustandigen Stellen des Sitzstaa-
tes oder die Nichterfilllung der in § 15 a vorgeschrie-
benen Sicherstellung des Zahlungsverkehrs mit den
Anlegern und der Bereitstellung der Informationen fir
die Anleger. Ein fakultatives Vertriebsverbot ist nach
Absatz 4 bei einem VerstoB gegen die Publizitatsvor-
schriften nach § 15 b oder gegen die Verpflichtung
nach § 15 f zur Ubergabe bestimmter Unterlagen an
den Erwerber eines Investmentanteils moglich.

Die Absétze 5 und 6 entsprechen der Regelung in § 8
Abs. 5 und 6. In Absatz 6 ist zuséatzlich vorgesehen,
daB das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen die
Untersagung des Vertriebs den zustandigen Stellen
des Mitgliedstaates, in dem die Investmentgesell-
schaft ihren Sitz hat, mitteilt.

Zu§ l1se

Die Vorschrift in Absatz 1 sieht geringere Gebtiihren-
sdtze als nach § 9 Abs. 1 vor. Damit wird der Tatsache
Rechnung getragen, daB aufgrund der Richtlinie die
wesentlichen Aufsichtsbefugnisse durch die zusténdi-
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gen Stellen des Sitzstaates ausgeiibt werden. Dies hat
zur Folge, daB der Aufsichtsbehérde des Vertriebs-
staates bei der Priifung der Vertriebsanzeige und bei
der laufenden Aufsicht ein geringerer Verwaltungs-
aufwand entsteht.

Absatz 2 entspricht § 9 Abs. 2.

Zu § 15 f

GemaB Artikel 33 Abs. 1 der Richtlinie bestimmt Ab-
satz 1, daB der Verkaufsprospekt, der zuletzt verof-
fentlichte Rechenschaftsbericht und gegebenenfalls
der anschlieBende Halbjahresbericht dem Erwerber
eines EG-Investmentanteils vor VertragsschluB zur
Verfiigung zu stellen sind. Dem Erwerber ist auller-
dem eine Durchschrift des Antrags auf Vertragsab-
schluB auszuhandigen. Der Hinweis auf das Wider-
rufsrecht nach § 15hin Verbindung mit § 11 sollin den
Antragsvordruck aufgenommen werden. Der sonst
vorgeschriebene Hinweis im Verkaufsprospekt ist
nicht méglich, da die Prospektangaben von den zu-
stindigen Stellen des Sitzstaates auf der Grundlage
der Richtlinie festgelegt werden.

Nach Absatz 2 miissen die in Absatz 1 genannten
Unterlagen in deutscher Sprache oder mit einer deut-
schen Ubersetzung vorliegen.

Zu§15g

Die Vorschrift entspricht Artikel 44 Abs. 2 und Artikel
52 Abs. 2 der Richtlinie, die fiir WerbemaBnahmen die
Beachtung der Vorschriften des Vertriebsstaates vor-
schreiben und bei einer Verletzung der Vorschriften
MaBnahmen der Aufsichtsbehoérde des Vertriebsstaa-
tes zulassen.

Zu§15h

Die sinngemé&Be Anwendung des Widerrufsrechtes
nach § 11 steht im Einklang mit der Richtlinie, da nach
Artikel 44 Abs. 1 der Richtlinie beim Vertrieb die Be-
stimmungen des Vertriebsstaates in den nicht durch
die Richtlinie geregelten Bereichen zu beachten sind.
Die Frist fiir die Absendung des Widerrufs beginnt mit
der Aushandigung des Antrags auf VertragsabschluB,
der nach § 15 f Abs. 1 Satz 3 den Hinweis auf das
Widerrufsrecht enthalten muB.

Zu§15i

Die Prospekthaftung liegt ebenfalls auBerhalb der von
der Richtlinie geregelten Bereiche, so daB nach Arti-
kel 44 Abs. 1 der Richtlinie die Bestimmungen des
Vertriebsstaates zu beachten sind. Daher sollen die
Vorschriften des § 12 iber die Prospekthaftung fir
den Verkaufsprospekt beim Vertrieb von EG-Invest-
mentanteilen entsprechend gelten.
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Zu§ 15 j

Die Vorschrift sieht entsprechend Artikel 48 der Richt-
linie vor, daB die auslandische Investmentgesellschaft
dieselben Bezeichnungen wie im Sitzstaat filhren
darf. Im Falle einer Verwechslungsgefahr kann das
Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen die Verwen-
dung eines erlauternden Zusatzes vorschreiben.

Zu § 15k

Gemal Artikel 49 Abs. 3 Satz 2 der Richtlinie wird in
Absatz 1 geregelt, daB das Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen fiir die Uberwachung der Einhaltung der
Vorschriften dieses Abschnitts durch die auslandische
Investmentgesellschaft zustandig ist. Die vorgese-
hene Zusammenarbeit mit den zustédndigen Stellen
des Sitzstaates der Investmentgesellschaft entspricht
Artikel 50 der Richtlinie. ’

Nach Absatz 2 sollen die Vorschriften des § 14 tiber
die Zustandigkeit des Bundesaufsichtsamtes fiir das
Kreditwesen und das Auskunftsrecht dieser Behérde
bei einem Vertrieb von Anteilen ohne die vorgeschrie-
bene Anzeige entsprechend gelten.

Der in Absatz 3 geregelte Informationsaustausch mit
den zustédndigen Stellen anderer Mitgliedstaaten ent-
spricht Artikel 50 der Richtlinie.

Zu Nummer 15 (Dritter Abschnitt)

Es handelt sich um eine Folgednderung aufgrund der
Einfligung eines neuen Zweiten Abschnitts.

Zu Nummer 16 (§ 17)

In Absatz 3 Nr. 1 Buchstabe b wird zusatzlich die
Zulassung auslandischer Investmentanteile an einer
deutschen Borse zum geregelten Markt bericksich-
tigt.

Zu Nummer 17 (§ 20)

Die bisherige Vorschrift, die den Zeitpunkt der erst-
maligen Anwendung der steuerrechtlichen Vorschrif-
ten des Gesetzes regelt, ist inzwischen gegenstands-
los geworden. In der Neufassung der Vorschrift wird
bestimmt, daB die steuerrechtlichen Vorschriften der
§§ 16 bis 19 auf die im neuen Zweiten Abschnitt gere-
gelten EG-Investmentanteile entsprechend anzuwen-
den sind.

Zu Nummer 18 (Vierter Abschnitt)

Der bisherige Dritte Abschnitt wird der Vierte Ab-
schnitt. In der Uberschrift des Abschnitts wird die Auf-
nahme der BuBigeldvorschriften in dem neuen § 20 a
beriicksichtigt.

Zu Nummer 19 (§ 20 a)

Entsprechend der allgemeinen Gesetzessystematik
soll die bisherige BuBgeldvorschrift des § 13 in den
letzten Abschnitt des Gesetzes in den neuen § 20 a
Abs. 1 aufgenommen werden. Eine entsprechende
Regelung ist fir Verst6Be beim Vertrieb von EG-In-
vestmentanteilen erforderlich.

Zu Artikel 3 (Anderung anderer Gesetze)

Zu Nummer 1 (§ 2 Abs. 1 Nr. 1 des Flnften
Vermégensbildungsgesetzes)

Zu Buchstabe a

In den Buchstaben c und d soll die in Artikel 1 Nr. 19
des Entwurfs vorgesehene Anderung des Gesetzes
iber Kapitalanlagegesellschaften beriicksichtigt wer-
den. Nach dem neuen § 24 a Abs. 2 des Gesetzes iiber
Kapitalanlagegesellschaften, der den bisherigen § 25
ersetzt, hat die Kapitalanlagegesellschaft fir die Mitte
des Geschiftsjahres des Sondervermdégens einen
Halbjahresbericht zu erstatten.

Zu Buchstabe b

Der Buchstabe e soll der Anderung des Auslandin-
vestment-Gesetzes, die Artikel 2 des Entwurfs vor-
sieht, redaktionell angepaBt werden. Durch den ange-
fiigten zweiten Halbsatz wird der Anlagekatalog fir
EG-Investmentanteile auf den Erwerb von Anteil-
scheinen an neu gegriindeten Vermégen aus Wertpa-
pieren ausgedehnt. Der neue zweite Halbsatz des
Buchstaben e entspricht dem jeweils zweiten Halbsatz
der Buchstaben c und d; die Regelung fiir EG-Invest-
mentanteile wird damit der Regelung fiir Anteil-
scheine an einem Wertpapier- oder Beteiligungs-Son-
dervermdgen angeglichen, die von deutschen Kapi-
talanlagegesellschaften ausgegeben werden. Nach
§ 17 Abs. 1 Nr. 1 des Fiinften Vermégensbildungsge-
setzes ist der neue zweite Halbsatz des Buchstaben e
auf vermoégenswirksame Leistungen anzuwenden,
die nach dem 31. Dezember 1989 angelegt werden.

Zu Nummer 2 (§ 19 a Abs. 3 des
Einkommensteuergesetzes 1987)

Zu Buchstabe a

Die Nummern 4 und 5 sollen der in Artikel 1 Nr. 19 des
Entwurfs vorgesehenen Anderung des Gesetzes iiber
Kapitalanlagegesellschaften angepaBit werden.

Zu Buchstabe b

Die Nummer 6 soll an die Anderung des Auslandin-
vestment-Gesetzes, die Artikel 2 des Entwurfs vor-
sieht, redaktionell angepaBt werden. Durch den ange-
fiigten zweiten Halbsatz werden als Vermoégensbetei-
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ligungen zusatzlich EG-Investmentanteile an neu ge-
grindeten Vermogen aus Wertpapieren beriicksich-
tigt. Der neue zweite Halbsatz von Nummer 6 ent-
spricht dem jeweils zweiten Halbsatz der Nummern 4
und 5; die Regelung fiir EG-Investmentanteile wird
damit der Regelung fiir Anteilscheine an einem Wert-
papier- oder Beteiligungs-Sondervermégen angegli-
chen, die von deutschen Kapitalanlagegesellschaften
ausgegeben werden. Nach § 52 Abs. 1 Satz 1 des Ein-
kommensteuergesetzes 1987 ist der neue zweite
Halbsatz von Nummer 6 auf Vermdégensbeteiligungen
anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 1989 iiber-
lassen werden.
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Zu Artikel 4

Die Vorschrift enthalt die ubliche Berlin-Klausel.

Zu Artikel §

Die Bestimmung des Zeitpunkts fiir das Inkrafttreten
soll dem Gesetzgeber liberlassen werden.
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Stellungnahme des Bundesrates

1. Zum Gesetzentwurf insgesamt

Der Bundesrat sieht in dem Entwurf eines Invest-
ment-Richtliniengesetzes einen Beitrag zur Ver-
besserung der Attraktivitat und Funktionsfahigkeit
des Finanzplatzes Bundesrepublik Deutschland im
zukinftigen EG-Binnenmarkt. Er beschrankt sich
jedoch zu sehr auf die Umsetzung der Richtlinie
und tragt den praktischen Bediirfnissen der in zu-
nehmendem Wettbewerb mit Auslandsfonds ste-
henden deutschen Investmentbranche nicht aus-
reichend Rechnung.

Der Bundesrat spricht sich deshalb dafir aus,

— in § 2 Abs. 2c KAGG-E klarzustellen, daB Kapi-
talanlagegesellschaften auch unmittelbar mit
der Haupttatigkeit verbundene Nebenge-
schafte durchfithren koénnen,

— anstelle der Vorschriften der §§ 8d, e und f
KAGG-E eine weitgehend am Wortlaut von Ar-
tikel 21 der Richtlinie orientierte, durch eine
Rechtsverordnung zu ergéanzende Gesetzesfas-
sung einzufithren und die bisher vorgesehenen
Anlagemoglichkeiten zu erweitern,

— angesichts der Notwendigkeit einer jederzeit
sachgerechten und zeitnahen Bewertung von
Gegenstdanden des Fondsvermdgens Geld-
marktpapiere nicht mit dem Anschaffungswert
dauerhaft zu bewerten, sondern eine in sich
schlissige Diskontierungsmethode vorzusehen
(siehe § 21 Abs. 3 Satz 3 KAGG-E),

— im Einklang mit dem Gedanken der Gleichwer-
tigkeit von Inlands- und EG-Grundstiicken im
Rahmen des § 27 Abs. 1 KAGG im Anlagekata-
log fur Grundstiicks-Investmentfonds auch
grundsticksgleiche Rechte, wie z. B. Erbbau-
rechte, im EG-Bereich wie inlandische grund-
sticksgleiche Rechte zu behandeln,

— Grundstiicks-Investment-Gesellschaften in § 27
Abs. 1 KAGG unter Beachtung der gesetzlichen
Anlagegrenzen auch eine Beteiligung an
Grundstiicks-Gesellschaften und -Gemein-
schaften zu gestatten,

— in § 27 Abs. 2 KAGG Grundstiicks-Investment-
fonds zu gestatten, die nach ihren Vertragsbe-
dingungen iberwiegend in Grundstiicken des
OECD-Bereichs anlegen.

. Zu Artikel 1 Nr. 1 und 6

a) Artikel 1 Nr. 1 Buchstabe a (§ 1 Abs. 1 KAGG)

In Artikel 1 Nr. 1 Buchstabe a ist in § 1 Abs. 1
nach dem Wort ,Wertpapier-,“ das Wort , Geld-
markt-," einzufiigen.

Anlage 2

b) Uberschrift Zweiter Abschnitt

Die Uberschrift im Zweiten Abschnitt ist um die
Worte , , Geldmarkt-Sondervermégen” zu er-
ganzen.

¢) Artikel 1 Nr. 6 (§ 8 nach Absatz 3 KAGG)

In Artikel 1 Nr. 6 istin § 8 nach Absatz 3 folgen-
der Absatz 3a einzufiigen:

»(3a) Fir Sondervermogen, die entsprechend
ihren Vertragsbedingungen iberwiegend in
Vermogensgegenstanden im Sinne der Ab-
satze 1, 2 und 3 mit einer Laufzeit von héchstens
24 Monaten anlegen (Geldmarktfonds), gelten
die in Absatz2 und 3 genannten Grenzen
nicht.”

d) Artikel 1 Nr. 6 (§ 8a KAGG)

~—

In Artikel 1 Nr. 6 ist in § 8a nach Absatz 4 fol-
gender Absatz 5 anzufiigen:

.(5) Fur Sondervermdgen im Sinne von § 8
Abs. 3a diirfen Vermogensgegenstande nur er-
worben werden, wenn zur Zeit ihres Erwerbs ihr
Wert zusammen mit dem Wert der bereits in
dem Sondervermdgen befindlichen Vermo-
genswerte desselben Ausstellers 10 v. H. des
Wertes des Sondervermogens nicht iibersteigt.
Fiir Vermogenswerte im Sinne von § 8 Abs. 3,
Nr. 1, 2 und 3 gilt § 8a Abs. 1 Satz 2 entspre-
chend.”

Begriindung zu a) bis d)

Mit der Zulassung von Geldmarktfonds wird dem
Bediirfnis des Marktes Rechnung getragen, auch
Fonds aufzulegen, die 100 v. H. des Sondervermsé-
gens in bestimmten kurzlaufenden Geldmarktpa-
pieren halten.

Durch die Anderung in § 8 Abs. 3a wird klarge-
stellt, daB echte Geldmarkt-Sondervermégen hin-
sichtlich des Erwerbs von Geldmarktpapieren nicht
den in § 8 Abs. 2 und 3 genannten Grenzen von
10% fiar Schuldscheindarlehen und nichtnotierte
Wertpapiere sowie von 49 % fiir Bankguthaben un-
terworfen sind.

Durch die Regelung in § 8a Abs. 5 wird klarge-
stellt, daB im Interesse der Risikostreuung Vermo-
genswerte desselben Ausstellers wie auch bei
Wertpapieren maximal 10% des Geldmarkt-Son-
dervermégens nicht iibersteigen durfen.
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Anlage 3

GegeniduBerung der Bundesregierung zur Stellungnahme des Bundesrates

Zu 1.

Zum Gesetzentwurf insgesamt

Die Bundesregierung ist mit dem Bundesrat der Auf-
fassung, daB das vorgeschlagene Investment-Richtli-
nie-Gesetz zur Leistungsféhigkeit und Wettbewerbs-
fahigkeit des deutschen Finanzplatzes beitragen wird.
Die Geschéaftsentwicklung der deutschen Kapitalan-
lagegesellschaften in den letzten Jahren hat gezeigt,
daB der durch das Gesetz liber Kapitalanlagegesell-
schaften (KAGQG) geregelten Vermodgensverwaltung
sowohl fiir private als auch fiir institutionelle Anleger
wachsende Bedeutung zukommt. Die positive Ent-
wicklung des deutschen Investmentgeschafts wird
durch die in dem Gesetzentwurf vorgeschlagenen
MaBnahmen zusatzliche Impulse erhalten.

Die Bundesregierung geht davon aus, daB der Wett-
bewerb sich vor allem beim Vertrieb von Anteilen an
Wertpapiervermégen innerhalb der EG verstarken
wird. Der Wettbewerbsrahmen wird im wesentlichen
durch die Richtlinie vom 20. Dezember 1985 zur Koor-
dinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (Richtlinie 85/611/EWG)
bestimmt. Der Entwurf des Investment-Richtlinie-Ge-
setzes sieht fiir die Umsetzung dieser Richtlinie in das
KAGG vor, daB die erheblich weitergehenden Anla-
gemoglichkeiten nach der Richtlinie unter Wahrung
des erforderlichen Anlegerschutzes fast vollstandig
ausgeschopft werden. Fir die deutschen Wertpapier-
Sondervermdégen ergibt sich ein betrachtlicher zusatz-
licher Anlagespielraum bei wichtigen Wertpapierar-
ten einschlieBlich der Anlagen in Geldmarktpapieren.
Besondere Bedeutung kommt der Zulassung der Ka-
pitalanlagegesellschaften zum Handel mit Optionen
und Finanzterminkontrakten zu. Die Bundesregie-
rung ist der Auffassung, daBl die Wettbewerbschancen
der deutschen Kapitalanlagegesellschaften hinrei-
chend gewahrt werden, zumal der Gesetzentwurf ne-
ben der Umsetzung der Richtlinie eine Reihe von wei-
teren Verbesserungen vorsieht.

Hinsichtlich der Wettbewerbssituation bei dem Ver-
trieb von Anteilen an offenen Grundstiicksvermégen
weist die Bundesregierung darauf hin, dal derartige
Fonds bisher auBer in der Bundesrepublik Deutsch-
land nur in der Schweiz und in den Niederlanden eine
Marktbedeutung erlangt haben. Im Ausland ist die
Zulassung von offenen Grundstiicksvermégen wegen
der Bewertungs- und Liquiditatsprobleme bisher
uberwiegend auf Bedenken gestoBen. Die dadurch
begilinstigten Wettbewerbsaussichten der deutschen
Kapitalanlagegesellschaften sollen durch eine Auf-
lockerung der Anlagevorschriften fiir Grundstiicks-
Sondervermdgen zusatzlich unterstiitzt werden.

Zu den Vorschlagen des Bundesrates:
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— Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates zu, in § 2 Abs. 2 Buchstabe ¢ KAGG
klarzustellen, daB die Kapitalanlagegesellschaft
die mit dem Investmentgeschaft unmittelbar ver-
bundenen Nebengeschéfte durchfithren darf.

— Die Bundesregierung spricht sich gegen den Vor-
schlag des Bundesrates aus, die Zulassung der Ka-
pitalanlagegesellschaften zum Optionsgeschaft
und zum AbschluB von Terminkontrakten auf-
grund einer Ermachtigung im KAGG in einer
Rechtsverordnung zu regeln. Zur Wahrung des
notwendigen Anlegerschutzes halt die Bundesre-
gierung es fiir geboten, die Anlagemdéglichkeiten
in den besonders risikobehafteten Optionsge-
schaften und Terminkontrakten ebenso wie die
sonstigen Anlagevorschriften abschlieBend im
KAGG zu regeln. Der im Gesetzentwurf vorge-
schlagene Rahmen fiir Optionsgeschafte und Ter-
minkontrakte gibt den deutschen Kapitalanlage-
gesellschaften den Spielraum, um sich aktiv an
dem zukunftigen Options- und Terminkontrakt-
markt der Deutschen Terminbérse zu beteiligen.
Eine Uberpriifung dieser Anlageregeln wird nach
Ansicht der Bundesregierung erst in Betracht kom-
men, wenn aufgrund der Erfahrungen eines hinrei-
chenden Zeitraums gesicherte Erkenntnisse tiber
die Auswirkungen auf die deutschen Wertpapier-
Sondervermégen vorliegen.

Im tdbrigen koénnte es sich nach Auffassung der
Bundesregierung empfehlen, die im Gesetzent-
wurf vorgesehene Regelung dadurch flexibler zu
gestalten, daB im Falle einer Glattstellung von offe-
nen Positionen aus Optionsgeschaften und Ter-
minkontrakten durch entsprechende Gegenge-
schéfte die geschlossenen Geschéfte und Gegen-
geschafte nicht auf die Grenzen nach § 8d Abs. 1
Satz 2 und Abs. 2 und § 8f Abs. 2 Satz 2 KAGG
angerechnet werden. Dies kénnte durch eine Er-
ganzung der vorgenannten Vorschriften klarge-
stellt werden.

— Die Bundesregierung spricht sich gegen den Vor-
schlag des Bundesrates aus, zur Bewertung der als
Liquiditatsreserve gehaltenen Geldmarktpapiere
eine Diskontierungsmethode vorzusehen. Derar-
tige Geldmarktpapiere diirfen im Zeitpunkt ihres
Erwerbs fiir das Sondervermégen eine restliche
Laufzeit von nicht mehr als 12 Monaten aufweisen,
so daB eine Anderung der Marktrenditen sich in
der Regel nur geringfiigig auf den Wert auswirken
wird. Zur Vereinfachung des Bewertungsverfah-
rens sollte daher der Anschaffungswert der Geld-
marktpapiere zugrunde gelegt werden.

— Die Bundesregierung stimmt dem Vorschlag des
Bundesrates zu, in § 27 KAGG die zulassigen
Grundstiicksanlagen in anderen Mitgliedstaaten
der EG auf den Erwerb von Erbbaurechten auszu-
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dehnen. Voraussetzung ist, daBl der Erbbauberech-
tigte nach den Vorschriften dieser Mitgliedstaaten
eine dem deutschen Erbbaurecht vergleichbare
dingliche Rechtsposition an einem fremden
Grundstiick erwirbt.

Hingegen hat die Bundesregierung Bedenken, fur
Grundstiicksanlagen in anderen Mitgliedstaaten
der EG auch Rechte in der Form des Wohnungsei-
gentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts
und Teilerbbaurechts zu gestatten. Nach § 27
Abs. 2 Satz 2 KAGG ist der Erwerb derartiger
Rechte bei inlandischen Grundstiicken nur bis zu
einer Grenze von 10 v. H. des Wertes des Grund-
stiicks-Sondervermégens zugelassen. Ein Grund
fir diese Beschrankungist, daB in diesen Fallen die
Kapitalanlagegesellschaft nicht das Eigentum an
dem Grundstiick insgesamt erhélt und die Verwal-
tungstatigkeit zugunsten der Anleger nicht in dem
erwarteten Umfang ausiiben kann. Der Erwerb
solcher Rechte sollte daher wie bisher auf inlandi-
sche Grundsticksanlagen beschrankt bleiben.

Die Bundesregierung spricht sich gegen den Vor-
schlag des Bundesrates aus, in § 27 Abs. 1 KAGG
innerhalb der vorgeschriebenen Anlagegrenzen
Beteiligungen an Grundstiicks-Gesellschaften und
Grundstiicks-Gemeinschaften zu gestatten. Derar-
tige Anlageformen wiirden den Anlegerschutz be-
eintrachtigen, da sie mit einem von der Kapitalan-
lagegesellschaft nicht kontrollierbaren Partner-
schaftsrisiko verbunden waren. Bei Grundstiicks-
Gesellschaften kdme hinzu, da8 die Kapitalanlage-
gesellschaft als Treuhédnderin fir das Grund-
stiicks-Sondervermégen keine Eigentumsrechte
an den betreffenden Grundstiicken erwerben
wiirde, sondern lediglich Anteilsrechte an der
Grundstiicks-Gesellschaft. AuBerdem ware die
Einhaltung der Anlagevorschriften nach § 27
Abs. 1 und 2 KAGG bei einer Zwischenschaltung
einer Grundsticks-Gesellschaft nicht gewahrlei-
stet. Der Erwerb von Anteilen an Grundstiicks-
Gesellschaften wiirde zu Lasten der Anleger im
Ergebnis zu einer doppelten Kostenbelastung fiih-
ren. Die Bewertung der Gesellschaftsanteile an
einer Grundsticks-Gesellschaft ware zudem mit
erheblichen Schwierigkeiten verbunden wund
wirde zu Unsicherheiten bei der Feststellung des
Wertes des Sondervermégens durch die Depot-
bank fiihren.

Die Bundesregierung spricht sich gegen den Vor-
schlag des Bundesrates aus, in § 27 Abs. 2 KAGG
Grundstiicks-Sondervermégen zuzulassen, die
nach den Vertragsbedingungen uberwiegend
Grundstiicks-Anlagen in Mitgliedstaaten der
OECD vornehmen. Der im Gesetzentwurf (Arti-
kel 1 Nr. 25 Buchstabe b) vorgesehene Verzicht
auf eine Grenze fiir Grundstiicksanlagen in ande-
ren Mitgliedstaaten der EG beriicksichtigt die Ent-
stehung des Européischen Binnenmarktes. Unter
Risikogesichtspunkten ist von Bedeutung, daB das
Wahrungsrisiko bei Grundstiicksanlagen inner-
halb der EG sich infolge der wahrungspolitischen
Zusammenarbeit der EG-Staaten in einem iiber-
schaubaren Umfang halt. Bei Grundstiicksanlagen
in OECD-Staaten auBerhalb der EG wiirden zu

Lasten der Anleger erheblich hohere Wahrungsri-
siken entstehen. Hinzu kommt, da8 die Kapitalan-
lagegesellschaft die Verwaltungstatigkeit bei
Grundstiicksanlagen auBerhalb der EG nur be-
dingt selber wahrnehmen koénnte.

Zu 2.

Zu Artikel 1 Nr.1 und 6 (§ 1 Abs. 1, §§ 8 und 8a
KAGQG)

Die Bundesregierung spricht sich gegen den Vor-
schlag des Bundesrates aus, durch eine Anderung der
vorgenannten Vorschriften im KAGG Geldmarkt-
Sondervermégen zuzulassen. Die Bundesregierung
tragt damit den geld- und kapitalmarktpolitischen Be-
denken der Deutschen Bundesbank gegen die Ein-
fithrung von Geldmarkt-Sondervermdgen Rechnung.
Die Deutsche Bundesbank befiirchtet eine Beein-
trachtigung des Mindestreserveinstruments, da An-
teile an Geldmarkt-Sondervermégen nicht den Min-
destreserveregelungen unterliegen wiirden. AuBer-
dem sieht die Deutsche Bundesbank die Gefahr, daB
die Konsortialfiihrung deutscher Kreditinstitute fir
DM-Auslandsanleihen nur noch schwer durchgesetzt
werden konnte. Im Falle einer Zulassung von DM-
Geldmarkt-Sondervermégen im Inland konnte die
Auflegung von DM-Geldmarktfonds im Ausland nicht
mehr verhindert werden. Dies wiirde es erschweren,
die Emission von DM-Papieren wie bisher im Inland
zu verankern. Weitere Bedenken sieht die Deutsche
Bundesbank darin, daB der Verlust von Einlagen bei
den Kreditinstituten iiber eine Erhéhung der Einlage-
zinsen zu einer Erhéhung der Kreditzinsen fithren
wirde. Zugleich kénnte eine Tendenz zur Emission
kurziristiger Papiere mit verstarkten Schwankungen
der Zinssatze ausgelost werden.

Die Bundesregierung ist der Auffassung, daB auch
ohne die Zulassung reiner Geldmarkt-Sondervermo-
gen im KAGG die Wettbewerbschancen der deut-
schen Kapitalanlagegesellschaften in diesem Bereich
hinreichend gewahrt werden. Der Gesetzentwurf (Ar-
tikel 1 Nr. 6 — § 8 Abs. 2 und 3 KAGG) sieht vor, daB
fir Wertpapier-Sondervermogen Geldmarktpapiere
bis zu maximal 49 v. H. des Sondervermogens und
dariiber hinaus borsennotierte und nichtborsenno-
tierte Papiere mit kurzen Restlaufzeiten erworben
werden kénnen. Dies gibt den deutschen Kapitalanla-
gegesellschaften den notwendigen Spielraum, Wert-
papier-Sondervermogen aufzulegen, die einem Geld-
marktfonds nahekommen. Damit wird auch der Tatsa-
che Rechnung getragen, daB in der Bundesrepublik
Deutschland ein ausreichendes Volumen an DM-
Geldmarktpapieren zur Auffiillung reiner Geldmarkt-
Sondervermogen nicht zur Verfiigung steht. Deutsche
Geldmarkt-Sondervermégen miiiten daher in erheb-
lichem Umfang auf Fremdwahrungspapiere mit ent-
sprechenden Wechselkursrisiken fiir die Anleger zu-
riuckgreifen. Die im Gesetzentwurf vorgesehene richt-
linienkonforme Losung hat auBerdem den Vorteil, daB
die Anteile derartiger Wertpapier-Sondervermégen
nach demin der Richtlinie vorgesehenen erleichterten
Verfahren in allen Mitgliedstaaten der EG vertrieben
werden konnen. Dies trifft fir reine Geldmarktfonds
nicht zu, deren Zulassung sich nach den nicht harmo-
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nisierten nationalen Regelungen der Mitgliedstaaten
richtet.

Vorsorglich weist die Bundesregierung darauf hin,
daB der Vorschlag des Bundesrates zu Artikel 1 Nr. 6
bedeuten wiirde, daB die Kapitalanlagegesellschaft
unbeschrinkt Anlagen in Papieren von Nichtbanken
vornehmen koénnte, die nicht zum amtlichen Handel
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an einer Borse zugelassen oder in einen organisierten
Markt einbezogen sind. Ohne die Festlegung von
Obergrenzen oder von geeigneten Bonitéatskriterien
fur diese Aussteller kdme es zu uniiberschaubaren
Anlagerisiken.

Im weiteren Gesetzgebungsverfahren besteht Gele-
genheit, die Vorschlage des Bundesrates zu prifen.
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