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Bericht der Abgeordneten Horst Schild und Leo Dautzenberg
1. Verfahrensablauf

Der Deutsche Bundestag hat ‘den Gesetzentwurf in seiner 63. Sitzung am
25. September 2003 dem Finanzausschuss zur federfihrenden Beratung und dem
Rechtsausschuss zur Mitberatung Gberwiesen. Der Rechtsausschuss hat die Vorlage in
seiner Sitzung am 5. November 2003 beraten. Der Finanzausschuss hat sich in seinen
Sitzungen am 26. September 2003, am 22. Oktober 2003 und am 5. November 2003
mit dem Gesetzentwurf befasst. Am 15. Oktober 2003 hat eine &ffentliche Anhérung zu
dem Gesetzentwurf stattgefunden.

2. Inhalt der Vorlage

Der Investmentstandort Deutschland steht in einem intensiven Wettbewerb mit anderen
europaischen Finanzplatzen. Um vor allem der Abwanderung von Investmentfonds ins
Ausland wegen der dortigen besseren rechtlichen Rahmenbedingungen
entgegenzuwirken und die Leistungsfahigkeit und Attraktivitat des Investmentstandortes
Deutschland zu steigern, bedarf es nach Auffassung der Bundesregierung einer
Fortentwicklung und Modernisierung der aufsichts- und steuerrechtlichen Vorschriften
unter Anpassung an die geanderten europaischen Vorgaben. Dies dirfe jedoch nicht
dazu fuhren, dass Gesichtspunkte der Aufsicht und des Anlegerschutzes vernachlassigt

7 Die Beschlussempfehlung ist gesondert auf Drucksache 15/1896 verteilt worden.

* Wird nach Vorliegen der lektorierten Druckfassung durch diese ersetzt.
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werden. Der vorliegende Gesetzentwurf enthdlt demnach folgende inhaltliche
Schwerpunkte:

- Umsetzung der Anderungsrichtlinien 2001/107/EG und 2001/108/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. Januar 2002 zur Anderung der
Richtlinie 85/611/EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW).

- Regelungen zur Zulassung und Regulierung von Hedge-Fonds und.Erweiterung der
Bestimmungen zu Investmentaktiengesellschaften um Bestimmungen zu einer
Investmentaktiengesellschaft mit variablem Kapital.

- Zusammenlegung des Gesetzes Uber Kapitalanlagegesellschaften (KAGG) und des
Auslandinvestment-Gesetzes (AuslinvestmG) zZur Modernisierung und
Vereinheitlichung bisheriger Vorschriften.

- Zusammenfassung der auf KAGG und AuslinvestmG verteilten steuerrechtlichen
Regelungen zum Investmentwesen in einem eigenstandigen
Investmentsteuergesetz und Anpassung an die europaischen Grundsatze fir eine
Besteuerung von Investmentfonds. Der Gesetzentwurf zielt auf die grundsatzliche
Gleichbehandlung des Anlegers in Investmentanteilen mit dem Direktanleger und
die grundsatzliche Gleichstellung von inlandischen und ausléndischen
Investmentvermaégen.

Im Einzelnen sieht.der Gesetzentwurf insbesondere folgende Regelungen vor:
Investmentgesetz

Kapitalanlagegesellschaften

- Ausweitung der  Haupttatigkeiten auf  erlaubnispflichtige individuelle
Finanzportfolioverwaltung im Sinne des Gesetzes Uber das Kreditwesen, bei
Ausschluss von Derivaten, deren Basiswerte Waren oder Edelmetalle sind (Verweis
in Artikel 5 Abs. 3 Buchstabe a der geédnderten Richtlinie 85/611/EWG auf Abschnitt
B des Anhangs der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie), als weiteres Hauptgeschaft
einer Kapitalanlagegesellschaft. Bei Vorliegen der Erlaubnis st als
Nebendienstleistung Anlageberatung mdéglich.
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Regelung zur Erteilung einer Erlaubnis mit Anhérung der zustandigen Stellen eines
anderen Mitgliedstaates der Europaischen Union oder eines anderen
Vertragsstaats des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum, wenn die
Kapitalanlagegesellschaft

= Tochter- oder Schwesterunternehmen einer anderen Kapitalanlagegesellschaft
oder einer entsprechenden auslandischen Gesellschaft, eines
Wertpapierhandelsunternehmens, eines Kreditinstituts oder eines
Versicherungsunternehmens ist, das in einem anderen Mitgliedstaat der
Europaischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber
den Europaischen Wirtschaftsraum zugelassen ist, oder

= durch dieselben natirlichen oder juristischen Personenkontrolliert wird, die eine
in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen-Union oder einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum
zugelassene Kapitalanlagegesellschaft oder eine entsprechende auslandische
Gesellschaft, ein Wertpapierhandelsunternehmen, ein Kreditinstitut oder ein
Versicherungsunternehmen kontrollieren.

Umsetzung des Grundgedankens der geédnderten Richtlinie zu allgemeinen
Verhaltensregeln als Generalklausel:

= Verpflichtung der Auslibung der Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit.

= Verpflichtung zur Einhaltung von Verhaltensregeln durch die Organisation des
Geschaftsbetriebs einer Kapitalgesellschaft.

= Verbot der Anlage des Vermdgens des Anlegers in Anteilen der von ihr
verwalteten Investmentvermdgen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

Einfuhrung von Meldepflichten zur qualitativen Marktaufsicht. Dazu gehéren
= die bewertungstagliche Ubermittlung einer Vermdgensaufstellung fur jedes ihrer
Sondervermégen an die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht auf

elektronischen Wege,

= Meldepflicht fir alle fir Rechnung der Sondervermégen getatigten Geschafte
mit Finanzinstrumenten im Sinne von § 9 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz.
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Festlegung des Anfangskapitals der Kapitalanlagegesellschaft auf 730 000 €.

Festlegung des Anfangskapitals von Kreditinstituten, die das Depotgeschaft
betreiben und Kreditinstituten, die Immobilien-Sondervermégen auflegen und
verwalten, auf 2,5 Mio. €.

Einfuhrung der Dynamisierung der Eigenkapitalanforderungen ab einem
verwalteten Fondsvermégen von 3 Mrd. € und Dynamisierung auch fir
Kapitalanlagegesellschaften, die Uberwiegend in der individuellen
Portfolioverwaltung tatig sind.

Regelung der grenziberschreitenden Tatigkeit von Kapitalanlagegesellschaften mit
Sitz in Deutschland im Wege der Grindung einer Zweigniederlassung oder des
grenziberschreitenden Dienstleistungsverkehrs.

Regelung fur Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der
Europaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber
den Europaischen Wirtschaftsraum.

Ermachtigung des Bundesministeriums der Finanzen, durch Rechtsverordnung die
Vorschriften des Gesetzes Uber Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem
anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens (ber ~den Europaischen Wirtschaftsraum auch auf
Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem Drittstaat anzuwenden.

Erlaubnis flr® 'die Kapitalanlagegesellschaft, als Kreditinstitut unter der
Voraussetzung des § 25a Kreditwesengesetz Tatigkeiten auszulagern sowie
Mdoglichkeit der Aufhebung dieser Erlaubnis, wenn die Eigenmittel nicht den
geforderten Anforderungen entsprechen und bei nachhaltigem Versto3 gegen das
Investmentgesetz oder Durchfiihrungsnormen.

Depotbanken

- Klarstellung, dass die Aufgaben der Depotbank neben der Verwahrung der
Vermégensgegenstiande eines Investmentvermdgens auch die Uberwachung des
Investmentvermégens umfassen.

- Regelung der Aufgaben der Depotbank, die sie als Zahlstelle fur ein
Investmentvermégen wahrzunehmen hat.
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- Regelung der zustimmungspflichtigen Anlagen, Rechtsgeschéfte und Verfigungen
sowie die Voraussetzungen fir die Erteilung einer Zustimmung und die
Auswirkungen einer fehlenden Zustimmung auf das Rechtsgeschatft.

- Regelung der Kontrollaufgaben der Depotbank.

Sondervermégen

- Einfuhrung der Méglichkeit fir Sondervermégen, unter einem Schirm (umbrella)
mehrere Teilfonds (sub funds) mit unterschiedlichen Anlageschwerpunkten zu
vereinen.

- Konkretisierung der Pflicht einer Kapitalanlagegesellschaft, Wertpapiere und die
weiteren Vermdgensgegenstdnde eines Sondervermégens, die an einer Borse
gehandelt werden, nicht unter dem Marktwert zu verauf3ern und nicht Gber dem
Marktwert zu erwerben.

- Madglichkeit, die Anforderungen an die Wertermittlung des Sondervermégens sowie
der Bewertungsverfahren einzelner = Vermdégensgegenstdnde in  einer
Rechtsverordnung zu regeln. ‘Damit soll eine einheitliche Bewertung von
Vermégensgegenstanden in verschiedenen Sondervermégen unter
Bericksichtigung neuer Verfahren, Marktentwicklungen, innovativen
Finanzprodukten sowie 'die Anteilswertermittlung unter Berlcksichtigung der
besonderen steuerlichen Belastungen im Interesse des Anlegers jederzeit
sichergestellt sein.

- Verdffentlichung des Ausgabe- und Ricknahmepreises und der Aussetzung der
Rucknahme von Anteilen in den im Verkaufsprospekt genannten elektronischen
Informationsmedien.

- Verlangerung der Frist zur Kiindigung der Verwaltung des Sondervermdgens auf
13 Monate.

- Lockerung des Verbots der Sacheinlage, um die Zusammenlegung von Fonds zu
ermdglichen.

- Einfuhrung einer obligatorischen Ausweispflicht fur die Kosten, die in einem
Sondervermégen insgesamt in einem Geschéftsjahr belastet werden (Total
Expense Ratio (TER)). Die Methoden und die Grundlagen der Berechnung der TER
kénnen in einer Verordnung geregelt werden.



Einfuhrung der Kostentransparenz im Falle der Vereinbarung von
Pauschalgebihren (All-In-Fee) und im Fall von Kostenriickvergitungen an die
Kapitalanlagegesellschaft.

Unterrichtung des Anlegers tber

= die Zahlung von Leistungen an Dritte aus der Verwaltungsvergitung (sog.
Bestandsprovision),

= die Mdoglichkeit der doppelten Kostenbelastung bei Anlagen in
Investmentvermdgen, die von einer konzernzugehérigen Anlagegesellschaft
verwaltet werden.

Pflicht der Kapitalanlagegesellschaft zur Erstellung eines vereinfachten
Verkaufsprospektes zusatzlich zum ausfuhrlichen Verkaufsprospekt und Regelung
des Inhalts des vereinfachten Verkaufsprospekts fur bestimmte Sondervermdgen.
Der vereinfachte Verkaufsprospekt darf nicht filr Immobilien-Sondervermégen sowie
fur Dach-Sondervermdégen mit zusatzlichen Risiken erstellt werden. Das Risikoprofil
eines Investmentfonds soll zusatzlich die speziellen Risiken des Sondervermégens
zusammenfassend in wenigen-Satzen aufzeigen, die dieses Sondervermdgen in
besonderer Weise kennzeichnen.

Einfihrung eines neuen Genehmigungsverfahrens. Die Geschaftsleiter haben die
Ubereinstimmung_der Vertragsbedingungen mit den gesetzlichen Bestimmungen
darzulegen und mit ihrer Unterschrift zu gewahrleisten. Die Geschéftsleiter der
Kapitalanlagegesellschaft und die Wirtschaftsprifer, die deren Erklarung zu
bestatigen haben, GUbernehmen mit ihren Unterschriften die Verantwortung fur die
Vertragsbedingungen. Es kdnnen auch weiterhin Mustervertragsbedingungen
verwendet werden. Der Verwaltungsakt der Genehmigung wird weiterhin von der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht erlassen.

Im Rahmen der Spezialfonds Uberprift der Wirtschaftsprifer die Zulassigkeit der
getroffenen Anlageentscheidungen sowie die Einhaltung der Anlagegrenzen nach
Rechtsmaligkeitsgrundsatzen im Rahmen der Abschlussprifung.

Genehmigungserteilung im Fall von Anderungen der Vertragsbedingungen nur,
wenn die Anderungen so friihzeitig bekannt gemacht werden, dass der Anleger die
Madglichkeit hat, die Anteile zu veraulRern.
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- Neuregelung der Bekanntmachung und des Inkrafttretens von Anderungen von
Vertragsbedingungen.

- Ablésung der Bundesanzeiger-Veréffentlichung durch die Veréffentlichung im
elektronischen Bundesanzeiger.

- Aufnahme der zusatzlichen  Berichtskategorien  Zwischenbericht  und
Auflésungsbericht sowie Prifung der Berichte durch den Abschlussprufer.

- Verdffentlichung der Jahres- und Halbjahresberichte und des Auflésungsberichts im
elektronischen Bundesanzeiger und zusatzlich in einer hinreichend verbreiteten

Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in elektronischen Informationsmedien.

Richtlinienkonforme Sondervermdégen

- Aufhebung der gesetzlichen Unterscheidung in verschiedene Sondervermdégen-
Typen mit separaten Anlagekatalogen und Anlagegrenzen. Geldmarktinstrumente,
Wertpapiere, Anteile an anderen Investmentvermégen, Bankguthaben und Derivate
sind gleichwertige Anlagegegenstande:

- Festlegung, in welche Geldmarktinstrumente die Mittel eines Sondervermdgens
grundsatzlich sowohl zu Investment- als auch zu Liquiditdtszwecken angelegt
werden durfen.

- Zulassigkeit des ' Erwerbs auch von Anteilen an anderen inlandischen
Sondervermoégen ~und von auslandischen Investmentanteilen, die keine EG-
Investmentanteile sind. Verhinderung, dass Zielfonds erworben werden dirfen,
deren Anlagestrategien nicht der EU-Richtlinie entsprechen. Verhinderung von
Kaskadenfonds sowie Regelung zur Verhinderung doppelter Kostenbelastung bei
Anlagen in Anteilen verbundener Kapitalanlagegesellschaften nur bei
Ausgabeaufschlagen und Riicknahmeabschlagen.

- Regelung fur den zulassigen Einsatz von Derivaten fur ein Sondervermégen. Die
Derivate durfen sich nicht auf Waren und Edelmetalle beziehen.

- Konkretisierung der Beschaffenheit der zuldssigen Risikomess-Systeme,
Einzelheiten zur Festlegung des Marktrisikopotentials und der Anrechnung von
Derivaten auf die Ausstellergrenzen. Bestimmung fir Geschafte, die nicht zum
Handel an der Bérse zugelassene oder in einen anderen organisierten Markt
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einbezogene Finanzinstrumente zum Gegenstand haben (OTC-Derivate) sowie
Festlegung von Aufzeichnungs- und Unterrichtungspflichten.

Ausdehnung des Verbots von Leerverkdufen von Wertpapieren auf samtliche
weitere Vermdgensgegenstande.

EinfUhrung einer erweiterten Anlagegrenze fir Schuldverschreibungen besonderer
offentlicher  Aussteller und Anhebung der Anlagebegrenzungen  flr
Schuldverschreibungen mit besonderer Deckungsmasse.

Beschrankung des Ausfallsrisikos flr Bankguthaben bei ein und_demselben Institut
oder derselben Institutsgruppe.

Begrenzung der Anlage bei ein und derselben Einrichtung in eine Kombination der
folgenden Vermoégensgegenstdnde auf bis. zu 20% des Wertes des
Sondervermégens:

von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,

Bankguthaben dieser Einrichtung,

von dieser Einrichtung erworbene Derivate, die nicht zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind,

Begrenzung der Anlage in Anteilen eines anderen Investmentvermégens auf bis zu
20 % des Wertes des Sondervermégens und Begrenzung der Anlage in nicht EU-
richtlinienkonforme  Investmentvermégen auf 30% des Wertes des
Sondervermogens.

Erweiterung der Anlagegrenzen fur Staatsanleihen auf 35 % des Wertes des
Sondervermoégens.

Festlegung der Anlagegrenze bei 20 % des Wertes des Sondervermdgens in
Wertpapiere eines Schuldners, wenn die Vertragsbedingungen vorsehen, dass ein
bestimmter Wertpapierindex nachgebildet werden soll. Die Ausstellergrenze fir
einen einzigen Emittenten im Sondervermégen wird auf 35 % des Wertes des
Sondervermégens angehoben.

Immobilien-Sondervermégen
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- Anlage auch in Erbbaurechte, Rechte in Form des Teileigentums,
Wohnungseigentum etc.

- Bei spaterem Entfallen der gesetzlichen Voraussetzungen fir den zuldssigen
Erwerb einer Minderheitsbeteiligung ist diese unter Wahrung der Interessen der
Anleger zu veraul3ern.

- Tatigkeit des Sachverstandigen fur die Kapitalanlagegesellschaft nur bis zum Ablauf
des funften auf seine erstmalige Bestellung folgenden Kalenderjahrs. Verlangerung
um jeweils ein weiteres Jahr, wenn u.a. die Einnahmen des Sachverstandigen aus
seiner Tatigkeit als Mitglied des Sachverstandigenausschusses_oder aus anderen
Tatigkeiten flr die Kapitalanlagegesellschaft in den vier Jahren, die dem letzten
Jahr des jeweils gesetzlich erlaubten Tatigkeitszeitraums:vorausgehen, im Mittel
30 % seiner Gesamteinnahmen nicht Uberschritten -haben. Der gesetzliche 5-
Jahres-Zeitraum beginnt am 1. Januar 2004.

- Einfuhrung einer Hochstliquiditat in @ Héhe von 49 % des Wertes des
Sondervermégens und einer Mindestliquiditat, nach der 5 % des Wertes des
Sondervermoégens in taglichen verfugbaren liquiden Mittels vorzuhalten ist. Sowohl
fur die Mindest- als auch fir die ‘Héchstliquiditat ist ein einheitlicher Anlagekatalog
geschaffen.

Gemischte Sondervermdégen

- Mdglichkeit des Erwerbs auch von Anteilen an Immobilien-Sondervermégen, an
Sondervermodgen mit zusatzlichen Risiken und - beschrankt - an ausléndischen
Investmentvermaogen.

- Bei Anteilen an Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken dirfen insbesondere
keine Zielfonds aus Staaten erworben werden, die nicht bei der Bekampfung der
Geldwasche kooperieren. Zudem hat die Kapitalanlagegesellschaft die von den
Zielfonds erforderlichen Informationen zur Beurteilung der Anlage und der damit
verbundenen Risiken zur Verfigung zu stellen. Regelungen Uber die Anlage und
der damit verbundenen Risiken missen auch im Verkaufsprospekt enthalten sein.

- Beschrankung der Anlage in Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken auf 10 %
des Wertes des Sondervermoégens.

- Erweiterte Anlagemdglichkeit fur Wertpapierindex-Sondervermégen, die von der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht anerkannt sind.
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Altersvorsorge-Sondervermégen

- Streichung der Méglichkeit des Direkterwerbs von Immobilien und Beteiligungen an
Immobiliengesellschaften und des Erwerbs stiller Beteiligungen.

Spezial-Sondervermégen

- Anhebung der Anzahl der zulassigen Anleger von 10 auf 30.

- Klarstellung, dass nur Single-Hedge-Fonds und als Spezial-Sondervermégen
aufgelegte Dach-Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken genehmigungspflichtig
sind.

- Klarstellung, dass Spezial-Sondervermégen keinen Verkaufsprospekt zu erstellen
haben. Keine Anwendung der Vorschriften Uber die Anlegerinformation sowie die
Sprache, in der die Unterlagen zu erstellen sind.

- Prufung der Ubereinstimmung der Vertragsbedingungen mit dem Gesetz durch die
Wirtschaftspriifer im Rahmen derPrufung der Jahresberichte.

- Einreichung der Jahresberichte an die Bundesanstalt far
Finanzdienstleistungsaufsicht oder die Deutsche Bundesbank nur noch auf

Anforderung.

- Zustimmung lediglich der Anleger bei der Zusammenlegung von Spezial-
Sondervermdgen.

Investmentaktiengesellschaften

- Der Unternehmensgegenstand von Investmentaktiengesellschaften nach diesem
Gesetz darf nur die Verwaltung von Mitteln nach den weiteren Vorschriften des
Gesetzes sein.

- Anlagebeschrankungen, die fir bestimmte Sondervermégen normiert wurden,
sollen entsprechend auf die Investmentaktiengesellschaft Anwendung finden.

- Ziel muss die Gewinnbeteiligung der Aktionare sein.
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Informationspflicht an die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht und an
die Deutsche Bundesbank, falls das Grundkapital unter die Schwelle des
Anfangskapitals sinkt.

Aufhebung der Erlaubnis auch, wenn nicht mindestens 75 % der ausgegebenen
Aktien einer Investmentaktiengesellschaft mit fixem Kapital innerhalb von 12
Monaten nach der Erteilung der Erlaubnis zum Geschéftsbetrieb im Publikum
gestreut sind.

Investmentaktiengesellschaften sind Institute im Sinne des §1 Abs. 4
Geldwaschegesetz. Es gelten die Identifizierungspflichten, Dokumentationspflichten
und Anzeigepflichten, insbesondere das "Know-your-customer-Prinzip", im
Wesentlichen wie bei Kredit- und Finanzdienstleistungsinstituten, um den
Missbrauch fur Geldwéaschezwecke zu verhindern.

Madglichkeit, die Investmentaktiengesellschaft wie ein Spezial-Sondervermégen nur
institutionellen Anlegern zuganglich zu machen. Zugang nur fur nicht natirliche
Personen, wenn die Anlagepolitik die Strategie eines Dach-Sondervermégens mit
zusatzlichen Risiken verfolgt.

Einfuhrung der Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital, die unter
erleichterten Bedingungen fortlaufend neue Aktien begeben kann. Damit soll den
Anbietern von Investmentvermégen mit zusatzlichen Risiken ein Vehikel geboten
werden, das einen <gegeniber der Grindung einer Kapitalanlagegesellschaft
vereinfachten Markteintritt ermdéglicht.

Im Rahmen eines in der Satzung festzulegenden Mindest- und Héchstkapital kann
die Investmentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital jederzeit ihre Aktien

ausgeben, zurickkaufen und weiterveraufRern.

Begebung ausschliel3lich riickerwerbbarer Aktien zur Streuung im Publikum.

Sondervermoégen mit zuséatzlichen Risiken

Definition der Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken als Investmentvermégen,
die den Grundsatz der Risikomischung beachten und im Ubrigen im Rahmen ihrer
Anlagestrategie keinen Beschrankungen bei der Auswahl der
Vermdgensgegenstande unterworfen sind.
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- Die Vertragsbedingungen missen zudem mindestens eines der folgenden, das
Produkt beschreibende, Merkmale vorsehen:

= Berechtigung, unbeschrankt Kredite zu Zwecken der Steigerung des
Investitionsgrades, die letztlich zu einer Steigerung der Eigenkapitalrendite
fuhren soll (Leverage), fir gemeinschaftiche Rechnung der Anleger
aufzunehmen bzw. diesen Effekt tiber den Einsatz von Derivaten zu erzielen,

= Verkauf von Vermébgensgegenstanden fir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger, die im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht zum
Sondervermégen gehdren (Leerverkauf).

- AusschlieBliche Auflage nur als Spezialfonds, um aus Anlegerschutzgriinden zu
verhindern, dass Produkte, die als Single-Hedge-Fonds bezeichnet werden, direkt
von privaten Anlegern erworben werden kénnen.

- Ermachtigung des Bundesministeriums “ .der Finanzen zum Erlass einer
Rechtsverordnung mit Voraussetzungen und Kriterien fir eine Beschrankung von
Leverage und Leerverkaufen, soweit dies zur Abwendung von Missbrauch und zur
Wahrung der Integritat des Marktes erforderlich ist.

Dach-Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken

- Definition der Dach-Sondervermégen mit  zusatzlichen Risiken als
Investmentvermégen, die bis zu 51 % des Wertes des Sondervermdégens in
Anteilen von .Sondervermbégen mit zusatzlichen Risiken oder auslandischen
Investmentvermogen (Zielfonds) anlegen.

- Zulassigkeit der Anlage bis zu 49 % des Wertes des Sondervermdgens in liquide
Anlagen wie Bankguthaben und Geldmarktinstrumente.

- Erwerb der Anteile an Dachfonds auch von privaten Anlegern zugelassen.

- Verwahrung der Vermdgensgegenstande auslandischer Zielfonds durch eine der
Depotbank vergleichbare Einrichtung.

- Verbot der Anlage in Zielfonds aus Staaten, die bei der Bekampfung der
Geldwasche nicht kooperieren.
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Begrenzung der Anlage pro Zielfonds auf 20 % des Wertes des Sondervermdgens,
wobei der Erwerb samtlicher Anteile des Zielfonds erlaubt ist.

Verbot der Anlage der Mittel in mehr als zwei Zielfonds von gleichen Emittenten und
Fondsmanagern und der Anlage von mehr als 40 % des Wertes des
Sondervermoégens in Zielfonds mit ein und derselben Anlagestrategie.

Verbot der Anlage in Zielfonds, die selbst wiederum in andere Zielfonds investieren
(Kaskadenfonds).

Besondere Sorgfaltspflicht des Managements bei der Auswahl der Zielfonds (due
diligence) und Vorlage der Unterlagen bei der .. Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht auf Anforderung.

Madglichkeit der vertraglichen Vereinbarung, dass die Ricknahme von Anteilen nur
zu bestimmten Terminen erfolgt.

Pflicht zur Aushandigung eines ausfuhrlichen Verkaufsprospekts, das einige
produkttypische zuséatzliche Angaben erfordert, z.B. Angaben tUber den zulassigen
Umfang von Leverages und Leerverkaufen durch die Zielfonds sowie ber
Kindigungsfristen.

Pflicht zur Aufnahme ‘und drucktechnischen Hervorhebung des folgenden
Warnhinweises im Verkaufsprospekt: "Der Bundesminister der Finanzen warnt: Bei
diesem Investmentfonds missen Anleger bereit und in der Lage sein, Verluste des
eingesetzten Kapitals bis hin zum Totalverlust hinzunehmen."

Zusatzliche Inhalte der Vertragsbedingungen im Vergleich zur
Kapitalanlagegesellschaft, beispielsweise in Bezug auf den Umfang der
Kreditaufnahme, des Einsatzes von Derivaten und der Durchfuhrung der
Leerverkaufe der Zielfonds.

Ermachtigung fur eine Rechtsverordnung zu VVorgaben lber die Beschaffenheit von
Risikomess-Systemen.

Erfordernis theoretischer und praktischer Kenntnisse der Portfoliomanager auf dem
Gebiet der Hedge-Fonds, zusatzlich zu den allgemeinen Anforderungen an die
Befahigung zur Durchflihrung von Investmentgeschéften.

Vertriebsvorschriften
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Legaldefinition des Begriffs Verkaufsunterlagen, wie den ausfihrlichen und den
vereinfachten Verkaufsprospekt, die Vertragsbedingungen bzw. die Satzung sowie
die zuletzt veroffentlichten Jahres- oder Halbjahresberichte. Die Verkaufsunterlagen
sind dem Anleger lediglich anzubieten, es sei denn, es handelt sich um Dach-
Sondervermégen mit zuséatzlichen Risiken oder entsprechenden ausléndischen
Anteilen. In diesen Fallen besteht Aushandigungspflicht.

Aufnahme des Ricknahmeabschlags auf der Durchschrift des Antrags oder der
Kaufabrechnung und Verzicht auf den Ausweis der jahrlich. zu zahlenden
Vergutungen.

Pflicht zur Erstellung eines Jahresberichts mit samtlichen Informationen und
Veroéffentlichung  im  elektronischen  Bundesanzeiger fir  auslandische
Investmentanteile, die keine EG-Investmentanteile sind, und zur Erstellung eines
Halbjahresberichts, der ebenfalls im elektronischen Bundesanzeiger zu
verdffentlichen ist.

Hinweis auf die besonderen Risiken von Anteilen an Dach-Sondervermégen mit
zusatzlichen Risiken oder an vergleichbaren auslandischen Investmentvermdgen,
insbesondere die Mdglichkeit des Totalverlustes, bereits in der Werbung.

Erweiterung auch  der - gesetzlichen Prospekthaftung auf die den
Verkaufsprospekten beizufiigenden Berichte.

Verjahrung des Anspruchs in einem Jahr seit dem Zeitpunkt, zu dem der Kaufer von
der Unrichtigkeit oder Unvollstandigkeit der Verkaufsprospekte Kenntnis erlangt hat,
spatestens jedoch in 3 Jahren seit dem Abschluss des Kaufvertrages.

Offentlicher Vertrieb von Anteilen nicht richtlinienkonformer Sondervermégen im
Geltungsbereich des Gesetzes unter anderem nur, wenn die Investmentgesellschaft
ihren Sitz in einem anderen Mitgliedstaat oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum hat.

Méglichkeit der Auslagerung von Depotbankaufgaben fir auslédndische Dach-
Investmentvermégen mit zusatzlichen Risiken auf andere Einrichtungen. Die
Depotbank hat jedoch fur jede Art von Verschulden des beauftragten
Unternehmens einzustehen.
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- Ermachtigung zum Erlass einer Rechtsverordnung dahingehend, dass die
Vorschriften Uber den 6&ffentlichen Vertrieb von ausléndischen Investmentanteilen
von Investmentgesellschaften, die ihren Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der
Europaischen Gemeinschaft oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum haben, auf ausléandische Investmentanteile
von Investmentgesellschaften mit Sitz in einem Drittstaat entsprechend Anwendung
finden. Die Rechtsverordnung darf wegen des Verbots aller Beschrankungen des
Kapitalverkehrs zwischen den Mitgliedstaaten der Europaischen Union und dritten
Landern insbesondere keine generellen Bedingungen aufstellen, die von den
Investmentfonds mit Sitz in einem Drittstaat nicht erfullt werden kdénnen. Im
Einzelfall kénnen fur einen bestimmten Drittstaat allerdings Voraussetzungen durch
die Rechtsverordnung aufgestellt werden.

- Sicherstellung einer ausreichend materiellen Aufsicht im Herkunftsland, der
erforderlichen Zusammenarbeit zwischen dem  <“Herkunftsland und der
Bundesanstalt fiur Finanzdienstleistungsaufsicht und der Mdéglichkeit der
Bundesanstalt  fir  Finanzdienstleistungsaufsicht, Auskinfte uber die
ordnungsgemalfen Angaben der steuerlich relevanten Daten einzuholen.

- Spezielle  Anforderungen an.. die Ausgestaltung des ausflhrlichen
Verkaufsprospekts von ausléndischen Investmentvermégen, die Dach-

Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken vergleichbar sind, insbesondere die
Beibehaltung des Warnhinweises nach § 117 Abs. 2 InvG.

Investmentsteuergesetz

- Einbeziehung von Hedge-Fonds und Investmentaktiengesellschaften in den
abschlieenden Positivkatalog des Anwendungsbereichs des Gesetzes.

- Ab 2006 unterliegen auslandische Investmentanteile nur noch dann der
Investmentbesteuerung, wenn das ausléndische Investmentvermégen in seinem
Heimatstaat registriert und zugelassen ist. Bei Investmentvermégen aus nicht EU-
Staaten gelten folgende zusatzliche Voraussetzungen:
= Zulassung zum o6ffentlichen Vertrieb in Deutschland oder

e an einer inlandischen Borse zum amtlichen Handel oder

e zum geregelten Markt.
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Wegfall der bisherigen Modifizierung in weilde, graue oder schwarze auslandische
Fonds fur Zwecke der Besteuerung.

Verzicht auf die Besteuerung von ausgeschitteten und thesaurierten Gewinnen aus
Termingeschéaften bei Investmentanleihen im Privatvermdégen sowie von
thesaurierten Gewinnen aus Leerverkaufen bis zur Einfuhrung einer auch
Veraulerungsgewinne umfassenden Abgeltungsteuer.

Entfallen der steuerlichen Erfassung des sog. Zwischengewinns.

Klarstellung bei der Ermittlung der Ertrage aus Investmentanteilen fir Zwecke der
Besteuerung.

Einheitliche Regelung fur inlandische und auslandische Investmentanteile zur
Bericksichtigung ausléndischer Steuern bei aus einem auslandischen Staat
stammenden Einkinften. Die bisherigen 'Einschrankungen fur ausléndische
Investmentanteile entfallen. Der Fonds kann auslandische Steuern schon bei der
Ermittlung der Ertrage auf Fondsebene als Werbungskosten abziehen.

Veréffentlichung der Angaben-des Fonds, die der Anleger zur Erfullung seiner
Steuererklarungspflicht benétigt, im elektronischen Bundesanzeiger in Verbindung
mit dem Rechenschaftsbericht des Fonds.

Bei Nichtnachweis der nicht ausgeschitteten Ertrdge aus Investmentanteilen
werden die Ausschittungen sowie 70% des Mehrbetrags zwischen dem ersten und
dem letzten im-Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis, mindestens aber 6%
des letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreises als Ertrag angesetzt.

Inhaltlich weitgehend unveranderte Regelung fiir die Erhebung des Steuerabzugs
bei inlandischen Investmentanteilen bei der Gleichstellung ausléndischer
Investmentanteile, soweit der Steuerabzug von der die Kapitalertrage auszahlenden
Stelle vorzunehmen ist. Dadurch erfolgt kein Steuerabzug bei ausléndischen
Investmentanteilen auf ausgeschittete oder thesaurierte Ertrage, die aus
Dividenden stammen.

Ausdehnung der Regelung, wonach auf die Einnahmen aus der Riickgabe oder
Veraulerung von inlandischen Halbeinkinfteverfahren nach § 3 Nr. 40 EStG bzw.
das Beteiligungsprivileg nach §8b Abs. 2 EStG angewendet wird, auf die
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Veraulerung von Investmentanteilen, die zum Privatvermégen des Anlegers
gehoren, und auf die VerauRerung von auslandischen Investmentanteilen.

Nachprifung der Angaben und Durchsetzung der Steueranspriiche:
= bei inlandischen Investmentgesellschaften

e gesonderte Feststellung von dem fir die Investmentgesellschaft
zustandigen Finanzamt,

e Schaffung der Rechtsgrundlage fur die AuRenprifung beim Fonds,

e Ausgleich der unrichtig bekanntgemachten Betrage bei der nachsten
Bekanntmachung.

= bei auslandischen Fonds

e Zustandigkeit des Bundesamts_fir Finanzen fur die Uberprifung der
steuerlichen Angaben,

e Moglichkeit der zuséatzlichen Kontrolle bei Fonds aus dem EU-Raum mittels
des EG-Amtshilfeverfahrens,

e Dbei registrierten Fonds aus dem Nicht-EU-Raum ist in § 136 InvG als eine
von mehreren Voraussetzungen fur den Erlass der Rechtsverordnung des
Bundesministeriums der Finanzen geregelt, dass im Wege der
Gegenseitigkeit die zustandigen Aufsichtsstellen zu einer befriedigenden
Zusammenarbeit mit dem Bundesamt fiir Finanzen bereit sind, so dass auf
diesem Wege eine zusatzliche Kontrolle mdglich ist.

¢ Nichtbehandlung nicht registrieten Fonds aus dem Nicht-EU-Raum als
Fonds.

Keine Besteuerung der im Zeitpunkt der Ubertragung aufgedeckten stillen Reserven
bei der Zusammenlegung inlandischer Sondervermégen. Gewahrleistung, dass die
Zusammenlegung bei den Anlegern nicht zu Steuerausfallen fuhrt.

Sonderregelungen bei inlandischen Spezial-Sondervermégen bezlglich des
Abzugs der auslandischen Steuern, der Bekanntmachung der
Besteuerungsgrundlagen, zur pauschalen Besteuerung bei fehlendem Nachweis
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der Ertrage, dem Kapitalertragsteuerabzug und der Veréffentlichung des
Aktiengewinns.

- Sonderregelungen fur ausléndische Spezial-Sondervermégen beziglich des
Abzugs der auslandischen Steuern und der Bekanntmachung der
Besteuerungsgrundlagen.

- Besteuerung der Ertrage aus ausléndischen wie auch aus inlandischen
Investmentanteilen nach dem Transparenzprinzip, wenn die Richtigkeit der
steuerlichen Daten vom Anleger bzw. von der Investmentgesellschaft auf Verlangen
nachgewiesen wird.

Anderung des AuRensteuergesetzes

- Regelung des Verhaltnisses von Hinzurechnungsbesteuerung nach dem
Aulensteuergesetz und der Investmentbesteuerung nach dem
Investmentsteuergesetz. Danach ist das’ Aullensteuergesetz nicht anzuwenden,
wenn die Einklnfte, fir die die auslandische Gesellschaft Zwischengesellschaft ist,
nach den Vorschriften des Investmentsteuergesetzes steuerpflichtig sind, es sei
denn, Ausschittungen oder ausschittungsgleiche Ertrage waren zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung”  von der inldndischen  Bemessungsgrundlage
auszunehmen.

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

- Fortentwicklung der Zusammenarbeit mit den zustandigen Stellen aus Drittstaaten
zur Einhaltung der Uberwachung der auslandischen Meldebestimmungen durch im
Inland™ anséassige Personen, Erweiterung der Befugnis der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht, dartiber Auskunft zu verlangen, und Erweiterung der
Moglichkeit zur Zusammenarbeit und zum Informationsaustausch der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht mit anderen Stellen.

Anderung des Kreditwesengesetzes

- Weitergabe von Informationen, die aus einem anderen Staat stammen, dirfen nur
mit ausdricklicher Zustimmung der zustandigen Stellen, die diese Information
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mitgeteilt haben und nur fur solche Zwecke weitergegeben werden, denen diese
Stellen zugestimmt haben.

- Anpassung an die Anderungsrichtlinie 2001/108/EG, nach der richtlinienkonforme
Vermdégen nicht mehr nur in Wertpapier- Sondervermégen, sondern auch in andere
Vermégensgegenstande anlegen kdnnen.

Anderung des Altersvorsorgevertrige-Zertifizierungsgesetz

- Kein Erwerb von Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken fir Anlagen nach dem
AltZertG.

3. Anhérung

Bei der am 15. Oktober 2003 stattgefundenen 6ffentlichen Anhérung zu den Vorlagen
hatten folgende Einzelsachverstandige, Verbande und Institutionen Gelegenheit zur
Stellungnahme:

- Baden-Wiurttembergische Wertpapierbdrse zu Stuttgart

- Bayerische Borse

- Boérse Berlin Bremen (fur Berliner Wertpapierbérse und Bremer Wertpapierbérse)

- Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

- Bundessteuerberaterkammer

- Bundesverband Alternative Investments

- Bundesverband der Finanzintermediare an den Deutschen Wertpapierbérsen

- Bundesyverband der Wertpapierhandelsfirmen

- Bundesverband Freier Immobilien- und Wohnungsunternehmen

- Bundesverband Investment und Asset Management

- Deutsche Bérse AG

- Deutsche Bundesbank

- Deutsche Schutzvereinigung fur Wertpapierbesitz

- Deutsche Steuer-Gewerkschaft

- Deutsche Vereinigung fur Finanzanalyse und Anlageberatung

- Deutscher Gewerkschaftsbund

- Deutsches Aktieninstitut

- Feri Trust, Gesellschaft fur Fondsanalyse, Managerselektion und Portfolioberatung
mbH

- Frankfurter Wertpapierbérse
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- Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft

- GSK Gassner Stockmann & Kollegen, Rechtsanwalt Dr. Markus Escher
- Hanseatische Wertpapierbérse Hamburg

- Institut der Wirtschaftsprufer

- Internationale Anwaltssozietat Shearman & Sterling, Dr. Kai Uwe Steck
- Niedersachsische Borse zu Hannover

- Prof. Dr. Bernd Rudolph, Universitat Miinchen

- Prof. Dr. Johanna Hey, Universitat Dusseldorf

- Prof. Dr. Theodor Baums, Universitat Franfurt/M.

- Prof. Dr. Wolfgang Gerke, Universitat Erlangen

- Prof. Dr. Wolfgang Schén, Max Planck Institut

- Rechtsanwalte Geicke-Bruder & Partner

- Rheinisch-Westfalische Bérse zu Disseldorf

- Schutzgemeinschaft der Kleinaktionare

- Threadneedle Investment

- Unternehmensgriin

- Verband der Auslandsbanken

- Verband der Finanzdienstleistungsinstitute

- Verband Unabhangiger Vermégensverwalter Deutschland
- Verbraucherzentrale Bundesverband

- Zentraler Kreditausschuss

Das Ergebnis der Anhérung ist in die Ausschussberatung eingegangen. Das Protokoll
der 6ffentlichen Anhérung einschliellich der eingereichten schriftlichen Stellungnahmen
ist der Offentlichkeit zuganglich.

4. Stellunghahmen des mitberatenden Ausschusses

Der Rechtsausschuss empfiehlt einstimmig die Annahme des Gesetzentwurfs in der
Fassung der interfraktionellen Anderungsantrage. Er empfiehlt weiterhin, die
Unterrichtung durch die Bundesregierung auf Drucksache 15/1671 "Entwurf eines
Gesetzes zur Modernisierung des Investmentwesens und zur Besteuerung von
Investmentvermégen (Investmentmodernisierungsgesetz) - Drucksache 15/1553 -
Stellungnahme des Bundesrates und Gegenaulierung der Bundesregierung" zur
Kenntnis zu nehmen.

5. Stellungnahme des Bundesrates
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Der Bundesrat hat in seiner 791. Sitzung am 26. September 2003 insbesondere wie
folgt zu dem Gesetzentwurf Stellung genommen:

Allgemeines

Der Bundesrat unterstitzt das Ziel des Gesetzentwurfs der Verbesserung der
Wettbewerbsbedingungen des Investmentstandortes Deutschland. Angesichts der
durch die unumgangliche Anpassung der Besteuerungsregeln fir auslandische
Investmentvermégen an das geltende EU-Recht zu erwartenden Steuerausfalle und der
angespannten Haushaltslage aller Lander halt der Bundesrat
Kompensationsmaflinahmen dringend fiir erforderlich.

Einzelheiten

- Forderung nach der Erstellung nur eines Verkaufsprospekts fur bérsengehandelte
Investmentfonds.

- Geltung der Verjahrungsregeln des Burgerlichen Gesetzbuches auch fur Anspriiche
aus der Prospekthaftung.

- Anderung der BuRgeldvorschriften, sodass sie den Geboten der Bestimmtheit und
der Normenklarheit entsprechen, insbesondere Verzicht auf Pauschalbewehrungen.

- Prifung, ob durch die Regelungen zur Nachweispflicht steuerlicher Angaben bzw.
der Pauschalbesteuerung bei Verletzung dieser Nachweispflichten auslandische
Hedge-Fonds faktisch am Vertrieb gehindert werden.

- Prifung; nach welchen Regeln bei einem Anleger, der in seinem Betriebsvermégen
Investmentanteile an einem gemischten Fonds halt, die aulerbilanzielle
Hinzurechnung von Teilwertabschreibungen vorzunehmen ist, die auf Wertverlusten
von im Fonds enthaltenen Aktien beruhen.

- Prifung, ob die vorgesehene gesonderte Feststellung der Besteuerungsgrundlagen
auch einheitlich vorzunehmen ist und Schaffung von Regelungen Uber die
Festsetzungsverjahrung und zur Bestandskraft sowie von Normen fir die Folgen
von Abweichungen von den Bekanntmachungen nach §5InvStG
(Besteuerungsgrundlagen) zu den Feststellungsbescheiden.

- Prifung der Beseitigung von unerwiinschten Steuergestaltungen. Danach kénnen
auslandische Anleger in Immobilien durch die Einschaltung inlandischer
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Grundstiicks-Spezialfonds die an sie ausgeschitteten Mietertrage und
Veraulerungsgewinne in Einkinfte aus Kapitalvermégen umwidmen. Deutschland
als Quellenstaat bliebe damit lediglich ein Recht zum Quellensteuerabzug, der im
EU-Bereich nahezu entfallen sei und mit Drittstaaten in vielen Fallen héchstens
15 % betrage.

- Prifung, ob die Ausdehnung der Befreiung nach §4 Nr.8 Buchstabe h
Umsatzsteuergesetz auch auf die Leistungen solcher Unternehmen geboten sei,
auf die klnftig von Kapitalanlagegesellschaften die Verwaltung von
Sondervermégen ausgelagert werden kénne.

6. Ausschussempfehlung
. Allgemeines

Zu der abschlieRenden Beratung des Gesetzentwurfs haben alle im Finanzausschuss
vertretenen  Fraktionen samtliche vorgelegten Anderungsantrage gemeinsam
eingebracht. Alle Anderungsantrage sind. einstimmig angenommen worden. Der
Gesetzentwurf ist mit den vom Finanzausschuss angenommenen Anderungen ebenfalls
einstimmig angenommen worden.

Die Fraktionen haben die gute Zusammenarbeit der Berichterstatter hervorgehoben, die
dazu gefiihrt habe, dassbedeutende Anderungen des Gesetzentwurfs interfraktionell
getragen wirden. Insbesondere das Engagement des Berichterstatters der Fraktion der
SPD ist ausdricklich gelobt worden.

Auf diese Weise, so die Fraktion der CDU/CSU, sei ein gutes Ergebnis erzielt worden.
Mit diesem Gesetzentwurf werde erreicht, dass Finanzmarktprodukte, die bisher nicht in
Deutschland. aufgelegt werden durften, nun auch am Finanzplatz Deutschland zur
Herstellung und zum Angebot zugelassen seien. Es gebe - bis auf steuerliche Fragen -
keine Griinde mehr, dass sich diese Produkte nicht auf dem Markt behaupten kénnen.
Wahrend der urspringliche Entwurf den Eindruck vermittelt habe, auf halben Wege
stehengeblieben zu sein, sei im Gesetzentwurf durch die interfraktionelle
Zusammenarbeit insbesondere im Bereich der Hedge-Fonds ein Fortschritt erzielt
worden. Der gednderte Gesetzentwurf biete zudem die Voraussetzung dafur,
kompatibel mit dem Vorhaben der EU zu sein, solchen Produkten eine gemeinsame
Plattform zu bieten.

Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN hat hervorgehoben, dass die gemeinsame
Arbeit bei der Beratung des Gesetzentwurfs ein gutes Beispiel fiir eine sinnvolle
Zusammenarbeit und einem so sensiblen Thema wie dem Finanzplatz Deutschland
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angemessen sei. Der Nachholbedarf, der unzweifelhaft bei den Rahmenbedingungen
z.B. fur Investmentfonds bestanden habe, sei durch diesen Gesetzentwurf ausgeraumt
worden. Auch fur bisher nicht erlaubte Produkte wie z.B. Hedge-Fonds sei eine Tur
geoffnet worden.

Nach Auffassung der Fraktion der FDP sei der Gesetzentwurf ein guter Beleg fiur die
Innovationskraft am Finanzplatz Deutschland. Der Gesetzentwurf mache den
Finanzplatz Deutschland attraktiver. Auch sie begriiRe die Fortentwicklung bei den
Single-Hedge-Fonds im Verlaufe der Beratungen. Mit der Offenheit solchen Produkten
gegeniuber werde der Wunsch nach einem liberalisierten Finanzplatz Deutschland
deutlich. Davon werde voraussichtlich auch ein Signal fir die Verbesserung des
Standortes in diesem Bereich ausgehen. Aulderdem sei positiv hervorzuheben, dass der
Gesetzgeber in der Lage gewesen sei, neue Finanzmarkt-Produkte in das bestehende,
sehr komplizierte Steuersystem einzupassen.

Die Koalitionsfraktionen und die Fraktion der CDU/CSU haben zudem begrifdt, dass
viele Anregungen des Bundesrates Eingang in die Anderungsantrage gefunden hatten,
so dass dort mit einer Zustimmung zu rechnen'sei. Die Koalitionsfraktionen haben die
Hoffnung zum Ausdruck gebracht, dass auf diese Weise ein Vermittlungsverfahren
vermieden werden kénne.

Die Koalitionsfraktionen haben ausdriicklich betont, dass sie fir die Zukunft eine
gesetzliche Regelung anstrebten, die auch Investmentaktiengesellschaften den Erwerb
von Grundstiicken und Immobiliengesellschaften erméglicht.

Die Bundesregierung hat dazu ausgefiihrt, dass der Bereich der Real Estate Investment
Trusts (REITs) aus diesem Gesetzentwurf ausgeklammert worden sei, weil sich
aufsichts- und steuerrechtliche Probleme gezeigt hatten. So habe sich die Abgrenzung
der REITs zum geschlossenen Immobilienfonds als kompliziert herausgestellt. In den
USA seien die REITs auch deshalb ein attraktives Geschaftsmodell, weil sie vollstandig
von der Korperschaftsteuer befreit seien. Dieses sei so nicht umsetzbar. Die
Bundesregierung werde ausfihrlich zu dem Thema "neue Vertriebsformen" fir
Immobilien beraten und bei Bedarf eine gesonderte Regelung vorlegen. Zum anderen
seien die REITs in den USA oder auch in Frankreich gesetzlich nicht in den
Investmentgesetzen geregelt, so dass auch von daher kein Zwang zur Aufnahme in
diesen Gesetzentwurf bestanden habe. Ein Modifizierungsbedarf bestehe auch fir den
Bereich Private Equity.

Die Fraktion der CDU/CSU hat die Auffassung geteilt, dass eine Aufnahme des
komplexen Themenbereichs REITs unter Umstanden dazu hatte fihren kénnen, dass
das Gesetz nicht zum 1. Januar 2004 hatte in Kraft treten kénnen kénnen. Gleichwohl
unterstiitze die Fraktion der CDU/CSU das Anliegen einer gesetzlichen Regelung
dieses Bereichs.
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Die Fraktion der SPD hat auf die Anregung des Bundesrats verwiesen, die Haftung fur
fehlerhafte Verkaufsprospekte auf drei Jahre zu verldangern. Im Vierten
Finanzmarktférderungsgesetz sei diese Frist von einem halben Jahr auf ein Jahr erhéht
worden. Dabei solle es nach Auffassung der Koalitionsfraktionen zunachst bleiben,
zumal die Prospektrichtlinie der EU zur Zeit in der Beratung sei und mdglicherweise auf
dieser Grundlage ohnehin Beratungsbedarf entstehe. Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE
GRUNEN hat darauf hingewiesen, dass sie sich zunachst fur eine sofortige
Verlangerung der Haftung bei fehlerhaften Prospekten ausgesprochen habe. Sie sei
aber letztlich dem Argument gefolgt, zunachst die Prospektrichtlinie abzuwarten.

Far die Koalitionsfraktionen besteht zwischen den _.im _Rahmen des
Investmentmodernisierungsgesetzes noch offenen steuerlichen Fragen und der
allgemeinen Reform der Kapitaleinkommensbesteuerung, z.B. durch eine
Abgeltungsteuer oder eine  VerauRerungsgewinnbesteuerung ein  enger
Zusammenhang, der in Zukunft weitere Anpassungen notwendig machen kénne. Im
Moment kénne man jedoch mit den getroffenen Regelungen gut leben.

Die Fraktion der CDU/CSU hat angeregt; eine bestimmte Zeit nach Geltung des
Gesetzes zu Uberprifen, ob alle verfolgten Ziele umgesetzt werden konnten. Dazu
gehdére zum einen die Priufung, ob deutsche Fondsgesellschaften aufgrund der
Regelungen des Gesetzes nun nicht mehr ins Ausland gingen. Auch sollte im
kommenden Jahr geprift . werden, ob der Gesetzentwurf zum einen die
Eigenverantwortung des <Anlegers bericksichtige, zum anderen den Anlegerschutz
gewahrleiste, indem die Aufsichtsorgane ihren Aufgaben nachkommen. Im Bereich der
Steuern solle gepruft.werden, ob auslandische Fonds benachteiligt seien. Weiterhin
solle die Problematik der zur Zeit bestehenden Ungleichbehandlung im Bereich der
Werbung. zwischen Zertifikaten und Single-Hedge-Fonds nach Einfihrung des
Gesetzes noch einmal aufgegriffen werden.

Die Bundesregierung hat dazu erlautert, dass tatsachlich eine Ungleichbehandlung
bestehe. Aufgrund der Vertriebseinschrankung fur Single-Hedge-Fonds dirften Hedge-
Fonds-Zertifikate beworben werden, der Single-Hedge-Fonds selber aber nicht.
Allerdings unterlagen die Hedge-Fonds einer Aufsicht, wahrend die Zertifikate, die zum
Teil aus dem Ausland kdmen, nicht kontrolliert wiirden.

Weil in dem Gesetzentwurf vorgesehen sei, viele Details in Rechtsverordnungen zu
regeln, hat es die Fraktion der CDU/CSU als wiinschenswert bezeichnet, Uber die
Rechtsverordnungen informiert zu werden und sich ggf. hierzu zu aul3ern.

Zu den einstimmig angenommen Anderungsantrégen ist insbesondere folgendes zu
bemerken:
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Die Meldefristen fur die Ubermittlung der Vermdgensaufstellung der
Kapitalanlagegesellschaft an die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
sollen von "bdrsentaglich" auf "regelmafig" geandert werden (§ 10 InvG). Naheres
bestimme eine Rechtsverordnung. Dadurch wiirden die Kosten der Anbieter und die
Datenmenge gesenkt, sodass die Daten noch effektiv ausgewertet werden kénnten.
Damit sei einem Wunsch aus der Anhérung entsprochen worden.

Ein weiterer Antrag hat sich auf eine Anderung bezogen, nach der der
Zustimmungsvorbehalt der Depotbank bei Verfligungen tber zum Vermégen einer
Minderheitsgesellschaft gehérenden Gegenstande entfallen kann(§ 26 Abs. 1 Nr. 5
InvG).

Die offentliche Anhérung habe aulerdem ergeben, so Ubereinstimmend alle
Fraktionen, dass die Prifung der Richtigkeit der <Vertragsbedingungen der
Sondervermoégen durch die Wirtschaftsprifer in der Praxis wegen des Auftretens
schwieriger haftungs- und berufsrechtlicher Fragen bei den Wirtschaftsprifern nicht
durchfiuihrbar sei. Deshalb solle diese Regelung gestrichen werden (§ 43 InvG).

Weiterhin ist vorgeschlagen worden, eine Regelung in §44 Abs. 5 InvG zu
streichen, nach der Abschlussprifer bei der Prifung der Rechnungslegung auch die
Einhaltung der Vorschriften zu den Besteuerungsgrundlagen nach § 5 Abs. 1 Nr. 1
und 2 InvStG zu prifen hatten. Eine entsprechende Anforderung gebe es bereits in
§ 5 Abs. 1 Nr. 3 InvStG.

In einem weiteren-Anderungsantrag ist die Streichung des § 51 Abs. 1 Satz 2 InvG
vorgeschlagen.- worden. Nunmehr solle eine nach der Art des Derivats
differenzierende aufsichtsrechtliche Regelung in einer Rechtsverordnung erfolgen.
Damit werde der Tatsache Rechnung getragen, dass auch auf europaischer Ebene
noch nicht abschlieRend lUber die Hohe des Leverage sowie der Wertunterlegung
(underlying) bei Derivatefonds entschieden sei. Nur die Rechtsverordnung gebe die
Mdoglichkeit, die Richtlinie so umzusetzen, dass ein Gleichklang zum Beispiel
gegeniber Luxemburg und Irland gewahrleistet sei.

Ein weiterer Streichungsvorschlag hat sich auf § 68 Abs. 5 Satz 1 Nr. 2 InvG
bezogen. Die Regelung kénne aufgehoben werden, weil der EuGH in standiger
Rechtsprechung den statutarischen Sitz einer Gesellschaft mit der
Staatsangehérigkeit gleichsetze. Der Sitz kbnne deshalb genauso wenig wie die
Staatsangehérigkeit einer natirlichen Person als AnknlUpfungspunkt fir eine
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Differenzierung dienen. AuRerdem kénne es fur unbeachtlich angesehen werden, in
welchem Land die Gesellschaft ihren rechtlichen Sitz habe.

Schlussfolgerungen aus der Anhérung haben die Fraktionen dariber hinaus
veranlasst, § 112 Abs. 2 InvG zu andern. Bisher sei die Zulassung von Single-
Hedge-Fonds nur als Spezialfonds vorgesehen gewesen. Nunmehr sollten die
Single-Hedge-Fonds auch als Publikumsfonds zugelassen werden, allerdings
werde der offentliche Vertrieb verboten. Ein Vertrieb sei nur auf dem Wege des
Private Placement mdéglich.

Aufgrund der Bedeutung der Rechtsverordnung zur Beschrankung von
Leerverkdufen und Leverage durfe das Bundesministerium der Finanzen die
Ermachtigung durch Rechtsverordnung nicht, wie urspriinglich vorgesehen, auf die
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht tbertragen.

Die Anhérung habe auch ergeben, dass eine ‘Lockerung der vorgesehenen
Regelungen der Investition eines Dach-Sondervermdgens in Zielfonds sinnvoll sei.
Deshalb solle die Beschrankung der Anlage in nicht mehr als 40 % des Wertes des
Dach-Sondervermégens mit zusatzlichen Risiken in Zielfonds mit ein und derselben
Anlagestrategie gestrichen werden, weil sich diese Definition als problematisch
erwiesen habe. Aullerdem werde klargestellt, dass die Zielfonds séamtlich vom
gleichen Anbieter stammen dirfen, aber unterschiedliche Fondsmanager aufweisen
missten. Damit kdénne “die gesamte Wertschépfungskette innerhalb eines
Unternehmens erbracht werden (§ 113 Abs. 4 Satz 2 InvG).

Alle Fraktionen haben einen weiteren Anderungsantrag vorgelegt, nach dem die
Hedge-Fonds nicht mehr bérsentaglich den Wert des Sondervermégens ermitteln
missen (§116- Satz 1 InvG). Eine bdrsentagliche Ermittlung sei technisch und
praktisch nicht méglich, da sich im Vermdgen auch nicht an einer Bérse notierte
Anlagegegenstande befinden kénnen, fur die es nicht taglich Preise gebe. Deshalb
sollen"die Sondervermégen den Wert liefern, wie es ihnen mdglich ist, mindestens
jedoch einmal in jedem Kalendervierteljahr.

Eine weitere Anderung solle beriicksichtigen, dass institutionelle Anleger nicht
gleichermal3en wie private Anleger bzw. natirliche Personen schutzbedurftig seien.
Deshalb solle auf die zwingende Aushandigung samtlicher Verkaufsunterlagen
verzichtet werden (§ 121 Abs. 3 Satz 1 InvG).

Mit einem weiteren Anderungsantrag ist § 136 InvG umgestaltet worden, der die
Zulassigkeit des offentlichen Vertriebs von auslandischen Investmentanteilen regelt.
Urspringlich sei geplant gewesen, das Kriterium der Gegenseitigkeit anzuwenden.
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Auf dieses Kriterium habe die EG nach den GATT-Verhandlungen 1993 und bei der
Umsetzung im Vertrag von Maastricht einseitig verzichtet. Jetzt solle das Gesetz als
ein Kriterium vorsehen, dass die erforderliche Zusammenarbeit zwischen den
Aufsichtsstellen  des  Herkunftsstaates und der  Bundesanstalt  fur
Finanzdienstleistungsaufsicht sichergestellt sei. Gleichzeitig sei die Notwendigkeit
fur die Rechtsverordnung nach § 136 Abs. 5 entfallen.

Alle Fraktionen haben weiterhin vorgeschlagen, § 144 InvG
(Ubergangsvorschriften) zu &ndern. Damit werde dem Umstand Rechnung
getragen, dass die OGAW-Richtlinie zwar verabschiedet, jedoch viele Einzelheiten
noch zu klaren seien. Dazu gehére auch die Frage nach dem Europaischen Pass,
der in allen Staaten gelten werde. Die Fristen in § 144 InvG.seien zu andern, um
den Gleichklang mit Konkurrenzlandern wie Luxemburg herzustellen.

Ein weiterer Anderungsantrag aller Fraktionen hat die unbefristete Beibehaltung des
materiellen Investmentfondsbegriffs bei Auslandsfonds vorgesehen (§ 1 Abs. 1 Nr.
2 InvStG). Das Vorhaben, mittelfristig einen formellrechtlichen Investmentbegriff
einzufihren, werde weiter verfolgt, solle aber erst in Verbindung mit der Einflhrung
einer generellen Besteuerung von Wertpapierveraul3erungsgewinnen umgesetzt
werden.

Alle Fraktionen haben weiterhin vorgeschlagen, § 2 Abs. 2 InvStG dahingehend zu
andern, dass ausschuttungsgleiche Ertrage mit Ablauf des Geschaftsjahres, in dem
sie vereinnahmt worden sind, als zugeflossen gelten. Damit werde vermieden, dass
in den Fallen, in_denen Ertrage teilweise thesauriert und teilweise ausgeschiittet
werden, zwei. unterschiedliche Zuflusszeitpunkte der Ertrdge innerhalb eines
Geschaftsjahrs. gelten. Somit gelte auch eine einheitliche Regelung bei
Inlandsfonds und bei Auslandsfonds.

Ein Vorschlag des Bundesrates ist von den Fraktionen aufgegriffen worden, der die
Anwendung der Pauschalbesteuerung in allen Fallen vorsieht, in denen ein Fonds
bestimmte steuermindernde Daten nicht bekanntmacht. Nunmehr sollen fehlende
Angaben zu steuerentlastenden Tatbestdnden lediglich dazu fuhren, dass diese
Tatbestande nicht anzuwenden sind (§ 5 Abs. 1 Satz 2 InvStG).

In §5 Abs. 1 Nr. 3 Satz 2 sollen zudem die Begriffe "Bestatigungsvermerk" und
"Prifungsvermerk" durch den Begriff "Bescheinigung" ersetzt werden. Damit werde
verdeutlicht, dass es sich bei der Bescheinigung des Wirtschaftsprifers oder
Steuerberaters Uber die Anwendung des deutschen Steuerrechts bei der Ermittlung
der steuerrelevanten Angaben nicht um einen Bestatigungsvermerk im Sinne des
Handelsrechts oder des Investmentgesetzes (vgl. § 323 HGB, § 110 InvG) handelt.
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Mit der sinngemalen Anwendung von §323HGB werde eine
Haftungsbeschrankung des  Wirtschaftsprifers oder Steuerberaters bei
fahrlassigem Handeln in H6he von grundsatzlich 1 Mio. Euro eingefiihrt.

Ein Anderungsantrag aller Fraktionen hat die Beibehaltung des geltenden Rechts
vorgesehen, nach dem die Berlcksichtigung des Aktiengewinns bei der
Veraulerung von Investmentanteilen nur bei betrieblichen Anlegern Anwendung
findet. Die im Gesetzentwurf vorgesehene Einbeziehung der Privatanleger fihre zu
einer erheblichen Verkomplizierung und sei daher zu unterlassen. Dartber hinaus
ist der Einwand des Bundesrates aufgegriffen worden, der die unzureichende
Regelung des Aktiengewinns im Gesetz kritisiert hatte. Die Anderung sehe vor,
dass bei Teilwertabschreibungen bzw. Zuschreibungen der anteilige Aktiengewinn
nicht nach der Besitzzeit des Anteilinhabers zu ermitteln sei (Unterschied zwischen
Veraulerungspreis und Anschaffungskosten = besitzzeitanteiliger Aktiengewinn),
sondern zwischen dem Bewertungsstichtag einerseits und den Anschaffungskosten
oder dem vorletzten Bewertungsstichtag andererseits (Ermittlung des anteiligen
Aktiengewinns fur den Zeitraum zwischen dem Bewertungsstichtag und der
Anschaffung/ vorletztem Bewertungsstichtag) (§ 8 Abs. 2 und 3 InvStG).

AuRerdem ist ein Anderungsantrag aller Fraktionen verabschiedet worden, der von
der geplanten Pauschalbesteuerung des Dach-Fonds in den Fallen absieht, in
denen ein Fonds nicht die erforderlichen steuerlichen Nachweise erbringt. Zukunftig
sollen nur Ertrage dieses Zielfonds beim Dach-Fonds pauschal erfasst werden
(§ 10 Satz 1InvStG).

Der Bundesrat hat in seiner Stellungnahme das Vorhaben der Bundesregierung
kritisiert, .die Besteuerungsgrundlagen auf der Fondsebene mit Wirkung fur die
Anleger festzustellen. Dieses sei nach Auffassung des Bundesrates ein zu starker
Eingriff in die Rechte der Anleger. Die Fraktionen haben deshalb bestimmt, die
einheitliche Feststellung gegeniiber den Anlegern entfallen zu lassen (§ 13 Abs. 1
InvStG).

Ein weiterer Anderungsantrag beseitigt die Mdglichkeit auslandischer Anleger in
Immobilien, durch die Einschaltung inlandischer Grundstiicks-Spezialfonds die an
sie ausgeschitteten Mietertrdge und VerduRBerungsgewinne in Einklnfte aus
Kapitalvermégen umzuwidmen, sodass Deutschland fast keine Besteuerungsrechte
mehr hatte (§ 15 Abs. 2 InvStG). Deshalb missten diese Ertrage vom Spezialfonds
gesondert ausgewiesen werden. Die Mietertrage und Veraullerungsgewinne gelten
dem beschréankt steuerpflichtigen Anleger als unmittelbar zugeflossen. Eine
Abzugssteuer in Héhe des Zinsabschlags zur Vermeidung der Besserstellung von
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beschrankt steuerpflichtigen Anlegern sei vom Fonds einzubehalten. Die
Doppelbesteuerungsabkommen wiirden beachtet.

- Die in Artikel 5 (Anderung des Umsatzsteuergesetzes) vorgenommene Anderung
von § 4 Nr. 8 Buchstabe h zielt auf den Hinweis des Bundesrates, nach der die
deutsche Sprachfassung strenger als die in Artikel 13 Teil B Buchstabe d Nr. 6 der
6. EG-Richtlinie malgebende franzésische Sprachfassung sei. Die Anderung hat
vorgesehen, dass auch die Auslagerung der Verwaltung von Sondervermégen auf
Dritte umsatzsteuerfrei bleibt.

- Eine weitere Anderung durch alle Fraktionen bezieht sich auf Artikel 10 (Anderung
des Kreditwesengesetzes) bezogen. Danach soll in § 2 Abs. 6:Satz 1 Nr. 8 geregelt
werden, dass Anteile an Single-Hedge-Fonds 6&ffentlich <nur Uber Kreditinstitute
sowie Finanzdienstleister mit einer Erlaubnis zur Anlage- und Abschlussvermittlung
(§ 1 Abs. 1 Nrn. 1 und 2 Kreditwesengesetz) und nicht'auch Uber die erlaubnisfrei
gestellten reinen Investmentvermittler vertrieben werden dirfen.

Il. Einzelbegriindung

Die vom Finanzausschuss vorgeschlagenen Anderungen des Gesetzentwurfs
(Drucksache 15/1553, 15/1671) werden im Einzelnen wie folgt begriindet:

Zu Artikel 1 (Investmentgesetz)
Zu §10

Zu Absatz 1 Satz 1

Die bisher vorgesehene bewertungstagliche Ubermittlung einer Vermégensaufstellung
begriinden fur die Unternehmen wie auch die Aufsichtsbehérde einen zusatzlichen
erheblichen Verwaltungsaufwand. Wichtig fir die Marktaufsicht ist, dass die benétigten
Informationen regelméaRig der Aufsicht zur Verfigung gestellt werden. In die
Rechtsverordnung nach Absatz 3 werden nahere Bestimmungen aufgenommen, in
welchen Abstdnden die Daten zu Ubermitteln sind.

Bei der weiteren Anderung handelt es sich um eine fiir eine BuRgeldbewehrung uber §
143 notwendige Anderung.

Zu Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um fir eine BuRgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderungen.
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Zu Absatz 2 Satz 2

Die Meldepflichten sollen im Interesse aller Marktteilnehmer auf ein vertretbares Mal}
begrenzt werden. Wie in Absatz 1 reicht fiur Zwecke der Aufsicht auch eine
,regelmaRige“ Ubermittlung der Daten nach Absatz 2 aus, wobei der Zeitpunkt der
Ubermittlung in der Rechtsverordnung nach Absatz 3 konkretisiert wird. Tagliche
Meldungen sind ablauftechnisch von den Gesellschaften nicht zu leisten und kénnten
bei Stornierungen von Geschéaften zu unnétigen Rickfragen fuhren.

Zu Absatz 2 Satz 3 Nummer 2

Die Gesellschaften verfigen bei der Orderabwicklung nicht<iber Informationen zur
Uhrzeit des Abschlusses oder zur mafigeblichen Kursfeststellung. Die eingeschalteten
Broker kdnnen diese Informationen nicht liefern, da die Order verschiedener Fonds in
so genannten Blocktrades gebiindelt und dann in verschiedenen Teilausfliihrungen
ausgefihrt werden.

Zu Absatz 3 Satz 1 Nummer 1

Es handelt sich um eine Anderung-die sicherstellt, dass in der Rechtsverordnung die
Zeitabstande, in denen die Mitteilungen nach Abs. 1 und 2 Ubermittelt werden sollen,
festgelegt werden kénnen.

Zu § 11 Absatz 1 Nummer 2
Es handelt sich.um eine redaktionelle Anderung.
Zu § 26 Absatz 1 Nummer 5

Sofern Investmentgesellschaften lediglich eine Minderheitsbeteiligung an einer
Grundstiicks-Gesellschaft halten, kénnen Verfigungen tber zum Vermégen dieser
Gesellschaft gehérende Gegenstande nicht dem Zustimmungsvorbehalt der Depotbank
unterliegen, da die Investmentgesellschaft als Minderheitsgesellschafter nicht in der
Lage ist, dieses vom Mehrheitsgesellschafter zu verlangen. Ohne die Anderung wére
der Erwerb von Minderheitsbeteiligungen nicht mdglich.

Zu § 31 Absatz 5 Satz 2
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Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung. Sondervermégen mit zusatzlichen
Risiken nach § 112 ist die unbeschrankte Kreditaufnahme gestattet. Um diesen
Sondervermoégen zu ermdéglichen, fur Kredite, die zu Leverage-Zwecken aufgenommen
werden, Vermdgensgegenstande zu Sicherungszwecken zu nutzen, wurde die
Anderung erforderlich.

Zu § 43

Zu Absatz 2 Satz 1

Die Anderung greift die bisherige Regelung in § 15 Abs. 2 Satz 1 KAGG wieder auf. Der
Kostentransparenz und damit dem Anlegerschutz ist ausreichend mit der Verpflichtung
zur Bekanntmachung der Anderung und dem Inkrafttreten der Anderung frilhestens 3
Monate nach der Bekanntmachung nach Absatz 5 Satz 2 Rechnung getragen.

Zu Absatz 2 Satz 4

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Absatz 2 Satz 5

Die Anderung bericksichtigt, dass die vorgesehene umfassende Priifung aller
relevanter Gesetze zum einen dem gesetzgeberischen Ziel der Verkirzung des
Genehmigungsverfahrens: widersprechen, zum anderen schwierige haftungs- und
berufsrechtliche Fragen bei den Wirtschaftsprifern auslésen wirde. Dariber hinaus
wirden mit den anfallenden zusatzlichen Kosten der Wirtschaftsprufer fir diese neue
Pruftatigkeit .die Anleger belastet werden. Damit wirden gerade nicht gewollte
Wettbewerbsnachteile fur inldndische Anbieter gegenitber ausléandischen Anbietern
geschaffen, zumal die geanderte OGAW-Richtlinie keine Pflichtprifung durch
Wirtschaftsprifer im Genehmigungsverfahren vorsieht.

Zu Absatz 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass der zum Tausch angebotene Fonds nicht immer eine
Kopie des alten Fonds darstellen kann. Auch die Gesetzesbegrindung hat deshalb
schon auf eine ,vergleichbare Anlagepolitik abgestellt. Diese Formulierung ist jetzt
auch in den Gesetzestext aufgenommen worden.

Zu Absatz 5 Satz 1
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Es handelt sich um eine Folgeadnderung zu der Anderung in Absatz 2 Satz 1.

Zu § 44

Zu Absatz 1 Satze 1, 3 und 3 Nummer 2 Satz 2

Es handelt sich um fir eine BuRgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderungen.

Zu Absatz 5 Satz 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass es ublich ist, die Rechnungslegung ohne Angaben
zu steuerlichen Bestimmungen zu erstellen. Die Streichung ist zudem unschadlich, weil
eine entsprechende Anforderung nunmehr in der Prifungsvorschrift des § 5 Abs.1 Nr. 3
Investmentsteuergesetz enthalten ist.

Zu § 46 Satz 2

Es handelt sich um eine fiurr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 47 Absatz 1 Satz 1

Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 48 Absatz 1

Es handelt sich umfureine BuRgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderungen.
Zu § 50 Absatz 1 Siatze 1 und 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass auch Anteile an Investmentaktiengesellschaften als
zulassige Anlagegegenstande in Frage kommen.

Die Beschrankung auf Investmentaktiengesellschaften mit veranderlichem Kapital ist
notwendig wegen Absatz 1 Satz 3 Nr. 4, wonach Anleger das Recht zur Riickgabe der
Anteile haben missen. Dieses Recht ist bei Investmentaktiengesellschaften mit fixem
Kapital nicht gegeben.

Zu § 51

Zu Absatz 1 Satz 1
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Es handelt sich um fir eine BuRgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderungen.

Zu Absatz 1 Satz 2

Die Anderung beriicksichtigt, dass nicht bei allen Arten von Derivaten die Forderung
nach einem Barausgleich begriindet ist. Es kann auch ausreichen, dass der Basiswert
im Sondervermdgen gehalten wird. Insbesondere bei bérsengehandelten Derivaten, die
jederzeit glatt gestellt werden kdénnen, oder bei bestimmten Arten von
marktgegenlaufigen Derivaten ( z.B. Kauf einer Verkaufsoption) ist eine Regelung wie in
Absatz 1 Satz 2 bisher vorgesehen nicht erforderlich. Eine nach der.Art des Derivats
differenzierende aufsichtsrechtliche Regelung lasst sich angemessener Uber eine
Rechtsverordnung formulieren.

Zu Absatz 2
Es handelt sich um eine fiur eine BuBgeldbewehrung erforderliche Anderung.

Zu Absatz 3 Nummer 5 - neu -

Es handelt sich um eine Folgeanderung zur Anderung zu Absatz 1 Satz 2.

Zu § 53

Es handelt sich um eine fiir eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 54 Absatz 1 Satz 1

Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 57 Absatz 1 Satz 1

Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 60 Absatz 2 Satz 1, 2 und 3 und Absatz 5 Satz 1

Es handelt sich um fir eine BuRgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderungen.
Zu § 61 Satz 1 und 2

Es handelt sich um fir eine BuRgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderungen.
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Zu § 68

Zu Absatz 1 Satz 1

Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.

Zu Absatz 5 Satz 1

Die bisherige Regelung, die auf § 27a KAGG zurick geht,. bedeutet eine
Diskriminierung von auslandischen Immobiliengesellschaften. Der EuGH setzt in
standiger Rechtsprechung den statuarischen Sitz einer Gesellschaft mit der
Staatsangehérigkeit gleich. Der Sitz kann deshalb genauso wenig wie die
Staatsangehérigkeit einer natirlichen Person als Ankndpfungspunkt fir eine
Differenzierung dienen. Da andererseits es fur unbeachtlich-angesehen werden kann, in
welchem Land die Gesellschaft ihren rechtlichen Sitz hat, und die verbleibende
Regelung in § 68 Abs. 1 und 2 InvG-E die Zielsetzung ,spezielle Marktkenntnisse® der
Gesellschaft ausreichend sicher stellt, konnte die Bestimmung unter Nummer 2
gestrichen werden.

Im Weiteren handelt es sich um eine-Folgednderung zu der 0.g. Anderung.

Zu § 82 Absatz 3 Satz 2

Es handelt sich um eine fiir eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 84

Zu Absatz 1

Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.

Zu Absatz 1 Nummer 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass Investmentaktiengesellschaften in ihrer Satzung als
Unternehmensgegenstand auch die Anlage und Verwaltung von Sondervermégen mit
zusatzlichen Risiken vorsehen kénnen und als Anlagegegenstand in Frage kommen.

Zu § 88 Absatz 1
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Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 91 Absatz 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu § 93 Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um eine fiurr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.
Zu § 94 Satz1,2und 3

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu § 99

Zu Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.

Zu Absatz 2 Satz 2

Investmentaktiengesellschaften sollen méglichst Sondervermégen angenahert werden.
Bei Sondervermégen gibt es keine Kontrolle der Anteilseigner. Es ist jedoch bei
Investmentaktiengesellschaften sicher zu stellen, dass bei Mehrheitsbeteiligungen von
50% und mehr eine Kontrolle stattfinden kann, um Einflussnahmen missbrauchlicher
Natur zu verhindern. Die Regelung ist auch erforderlich, da die Anwendbarkeit des
Ubernahmegesetzes ausgeschlossen ist.

Zu Absatz 4 - neu -

Die Vorschriften des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes passen nicht auf die
Investmentaktiengesellschaft; die Durchfihrung der nach diesem Gesetz vorgesehenen
Prifungen ist bei der Investmentaktiengesellschaft nicht sachgerecht, da der Vertrieb
der Aktien der Investmentaktiengesellschaft dadurch behindert wirde. Die
Investmentaktiengesellschaft verfolgt ausschlieBlich Investmentzwecke und keine
unternehmerischen Ziele. Das Interesse der Aktionare der Investmentaktiengesellschaft
ist damit weniger auf eine Dominanz in der Hauptversammlung gerichtet als bei einer zu
unternehmerischen Zwecken gegriindeten Aktiengesellschaft.
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Zu § 101 Absatz 6 Satz 1

Es handelt sich um eine Folgeénderung zu einer Anderung in § 112 Absatz 2, nach der
auch so genannte Single Hedgefonds als Publikumsfonds aufgelegt werden kdnnen,
aber privaten Anlegern, d.h. Uberwiegend natirlichen Personen nicht im Rahmen des
offentlichen Vertriebs angeboten werden durfen. Die Aktien dirfen aber auch
Privatanlegern im Wege des Private Placement angeboten werden.

Zu § 110 Satz 1

Es handelt sich um eine firr eine BuBgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.

Zu § 111 Absatz 1 Satz 1 und 2

Es handelt sich um fir eine BuRgeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderungen.

Zu § 112

Zu Absatz 1 Satz 1

Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken (Hedgefonds) sollen nicht in Immobilien oder
Beteiligungen an Immobiliengesellschaften anlegen kdnnen. Geschlossene
Immobilienfonds, die dem so ‘genannten Grauen Kapitalmarkt zugerechnet werden und
keiner Aufsicht unterliegen, kénnten sonst Eingang in die nach dem Investmentgesetz
beaufsichtigte Produktpalette finden.

Zu Absatz 2

Bisher war eine Zulassung von Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken lediglich als
Spezialfonds vorgesehen, um sicher zu stellen, dass Anteile an so genannten Single
Hedgefonds nur von institutionellen aber nicht privaten Anlegern erworben werden
kénnen.

Diese Regelung hatte jedoch nur fir inlandische Anbieter gegolten. Auslandische Fonds
hatten in Deutschland ihre Produkte zwar nicht 6ffentlich vertrieben, aber Gber so
genanntes Private Placement auch an Privatanleger verkaufen kénnen. Inlandische
Anbieter waren somit benachteiligt worden und das Ziel Férderung des Standortes
Deutschland fiir Hedgefonds nicht erreicht. Mit der Anderung kénnen auch inlandische
Anbieter von Anteilen an Hedgefonds diese an private Anleger vertreiben, allerdings
nicht im Wege des offentlichen Vertriebs. Damit wird sichergestellt, dass nicht
jedermann, z.B. Kleinanleger, sondern nur bestimmte Privatanleger, die gezielt eine
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Anlage in Single Hedgefonds suchen und bei denen davon ausgegangen werden kann,
dass sie entsprechendes Wissen um die Risiken mitbringen und Uber das erforderliche
Kapital verfigen, in Single Hedgefonds anlegen.

Zu Absatz 3 - neu -

Die Anderung steht im Zusammenhang mit der Anderung in § 113 Absatz 3. Der
ehemalige Satz 2 des § 113 Absatz 3 wird in den § 112 Uberfihrt. Damit wird deutlicher
und an der systematisch richtigen Stelle zwischen den Anforderungen an Depotbanken
inlandischer und ausléndischer Anbieter von Hedgefonds getrennt.

Zu Absatz 4 - neu -

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Absatz 3 - neu -

Zu Absatz 4 - neu - Satz 3

Aufgrund der Bedeutung der Rechtsverordnung zur Beschrankung von Leerverkaufen
und Leverage wird von einer . Delegation auf die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht abgesehen.

Zu § 113

Zu Absatz 1 Satz 2

Die Anderung beriicksichtigt, dass Investmentaktiengesellschaften in ihrer Satzung als
Unternehmensgegenstand auch die Anlage und Verwaltung in Sondervermégen mit
zusatzlichen Risiken vorsehen kénnen und als Zielfonds fur Dach-Sondervermégen
nach § 113 in Frage kommen.

Zu Absatz 2 Satz 2

Die Anderung erméglicht eine BuRgeldbewehrung nach § 143.
Zu Absatz 3

Die Anderung erfolgt aus Grinden der Klarstellung. Die Vorschrift regelt nunmehr
lediglich die Anforderungen an die Depotbank fir auslandische Zielfonds und
bericksichtigt, dass auslandische Hedgefonds vielfach nicht mit einer Depotbank im
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engen Sinne (Kreditinstitut) sondern mit so genannten Prime Brokern (vergleichbare
Einrichtungen) zusammen arbeiten.

Hinsichtlich der Regelung zu Anforderungen an die Depotbank fir inlandische Zielfonds
wird in § 112 ein neuer Absatz 3 eingeflgt.

Zu Absatz 4 Satz 2

Es handelt sich zum einen um eine redaktionelle Anderung. Es wird klar gestellt, dass
auch in Zielfonds vom gleichen Emittenten z.B. im Rahmen eines Konzerns angelegt
werden darf. Zum anderen wird berlcksichtigt, dass bei den .Regelungen fir
Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken bewusst nicht auf die Anlagestrategie als
Abgrenzungskriterium abgestellt wird und Anlagestrategien nicht definiert werden. Eine
Vorschrift wie bisher im Entwurf vorgesehen, die dennoch auf die Unterschiedlichkeit
von Anlagestrategien als Anlagekriterium abstellt, ist .damit nicht vereinbar; die
Einhaltung der urspringlich vorgesehenen Anlagebeschrankung ware von der
Aufsichtsbehérde zudem nicht nachprufbar.

Zu Absatz 5 Satz 1 Nummer 3

Es handelt sich um eine Folgednderung.zur Anderung des Absatzes 3.

Zu Absatz 5 Satz 4

Die Anderung stellt klar, «dass nur die Depotbank oder vergleichbare Einrichtung der
Zielfonds und nicht die des Dach-Sondervermégens die geforderten Informationen
geben kann.

Zu § 114

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu § 116

Zu Satz 1

Gemal § 36 Abs. 1 ist der Wert des Sondervermdgens bdrsentaglich zu ermitteln. Aus
technischen und praktischen Grinden kann der Wert von Sondervermégen mit
zusatzlichen Risiken nicht bérsentaglich ermittelt werden. Deshalb wurde auch in § 113

Abs. 5 Satz 2 bis 4 vorgesehen, dass Risikokennziffern und der Wert des
Zielfondsvermdgens ,regelmafig“ und nicht etwa bérsentaglich dem Dach-Hedgefonds-
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Manager zu melden sind. Dementsprechend sollen Single Hedgefonds und Dach-
Hedgefonds auch von einer Verpflichtung zur bérsentaglichen Anteilpreisermittlung
ausgenommen werden.

Zu Satz 2

Die Anderung ermdéglicht Kapitalanlagegesellschaften eine individuelle Regelung
anstelle der strikten Vorgabe von Fristen. Der Anlegerschutz bleibt gewahrt, da die
gewahlte Frist in den Vertragsbedingungen angegeben werden muss.

Zu § 118 Satz 2

Die Anderung beriicksichtigt, dass auch Investmentaktiengesellschaften als Zielfonds
von Dach-Sondervermégen mit zusatzlichen Risiken in Frage kommen.

Zu § 121 Absatz 3 Satz 1

Die Anderung beriicksichtigt, dass institutionelle Anleger nicht gleichermaRen wie
private Anleger bzw. natirliche Personen: schutzbedirftig sind. Es ist kein Grund
gegeben, ihnen zwingend samtliche Verkaufsunterlagen aushandigen zu lassen.

Zu § 122 Absatz 5 Satz 3

Es handelt sich um die Korrektur eines Verweisungsfehlers.

Zu § 136

Zu Absatz 1-Nummer 1

Der § 136 war in seiner Struktur gegeniber dem Entwurf umzugestalten, da die im
Regierungsentwurf vorgesehenen Kriterien fir den Erlass einer Rechtsverordnung
entfallen sind. Das mit Hinweis auf Artikel 56 EGV nicht aufrechtzuerhaltende Kriterium
der Gegenseitigkeit wurde schon bei der Vorlage des Regierungsentwurfs fallen
gelassen. Nunmehr wird auch das Kriterium der ausreichenden Zusammenarbeit der
Steuerverwaltungen aufgegeben, da eine derartige Verknipfung von Malihahmen der
Bundesanstalt einerseits, und MaRnahmen zur Sicherung der Besteuerung andererseits
nicht mit den Regelungen des GATS vereinbar ist. Insoweit ist kein Raum mehr fir den
Erlass einer Rechtsverordnung, sondern die Voraussetzungen fiur die Zulassigkeit des
offentlichen Vertriebs eines Drittlandfonds sind stattdessen in § 136 Abs. 1 festzulegen.
Die Nummern 1 und 2 aus Abs. 5 Satz 1 des Regierungsentwurfs wurden folglich in den
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Absatz 1 Nr. 1 Gbernommen und ersetzen die bisherige Regelung, wonach die
Investmentgesellschaft ihren Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen
Union oder einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum haben musste. Nach der neuen Vorschrift ist der 6ffentliche Vertrieb
u.a. zuldssig, wenn die auslandischen Investmentgesellschaften und die
Verwaltungsgesellschaften einer wirksamen o&ffentlichen Aufsicht zum Schutz der
Anleger unterliegen und die erforderliche Zusammenarbeit zwischen den
Aufsichtsstellen des Herkunftsstaates und der Bundesanstalt sichergestellt ist. Die neue
Einordnung dieser Regelung in § 136 Abs. 1 Nr. 1 ist systematisch geboten und hat zur
Folge, dass die in § 140 Abs. 2 Satz 2 und Abs. 4 Nr. 4 parallel existierenden
Vorschriften Uber die Notwendigkeit einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht und einer
Zusammenarbeit mit den Aufsichtsstellen im Sitzstaat nunmehr gestrichen werden
kénnen.

Zu Absatz 1 Nummer 2

In Absatz 1 Nummer 2 wird das tUberflussige Wort ,zustéandigen® gestrichen.

Zu Absatz 1 Nummer 3

Die kumulative Normierung sowohl von Anforderungen entsprechend §§ 20-29 als auch
der wirksamen o6ffentlichen Aufsicht tiber die Depotbank im Heimatstaat fiihrt zu einem
regulatorischen UbermaR. Da bereits die Beachtung der §§ 20 ff. einen wirksamen
Anlegerschutz gewahrleistet, wird die andere Anforderung gestrichen.

Zu Absatz 1 Nummer 5 Buchstabe d

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Absatz 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Absatz 4

In § 136 Absatz 4 des bisherigen Entwurfs ist vorgesehen, dass die Verwahrung des
Vermégens der Zielfonds durch eine Depotbank sichergestellt sein muss. Diese

Regelung verhindert, dass auslandische Hedge Funds, wie international Ublich, Prime
Broker und Administratoren einschalten kénnen.
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Durch den Verweis auf die neu gefasste Vorschrift des § 113 Abs. 3 wird erreicht, dass
auslandische Zielfonds nur dann erworben werden dirfen, wenn deren
Vermégensgegenstande von einer Depotbank verwahrt werden oder die Funktionen der
Depotbank von anderen vergleichbaren Einrichtungen — also auch Prime Brokern -
wahrgenommen werden.

Zu Absatz 5

Absatz 5 ist unter Verzicht auf die bisherige Verordnungsbefugnis dahingehend neu
gefasst worden, dass die Bundesanstalt bei von ihr zu benennenden Staaten, die nicht
Mitgliedstaat der Europaischen Union oder Vertragsstaat des Abkommens Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum sind, bestimmen kann, dass die Vorschriften Gber den
Vertrieb von EG-Investmentanteilen unter bestimmten Voraussetzungen entsprechend
Anwendung finden. Damit wird der Bundesanstalt die Mdéglichkeit eingeraumt, mit den
Aufsichtsbehérden einzelner Staaten bestimmte Fondstypen zu vereinbaren, die in
beiden Staaten nach einem vereinfachten Anzeigeverfahren vertrieben werden kénnen.

Zu § 139

Zu Absatz 1

Es handelt sich um eine Klarstellung, da nur der éffentliche Vertrieb anzeigepflichtig ist.

Zu Absatz 2 Satz 1 Nummer 8

Es handelt sich. um eine Folgednderung. Die neu gefasste Vorschrift in § 136 Abs. 1
Nr. 1 stellt ~ausschlielich auf den Sitz der Investmentgesellschaft und der
Verwaltungsgesellschaft ab.

Zu § 140 Absatz 2, Absatz 3 Nummer 2 und Absatz 4 Nummern 2, 3 und 4

Es handelt sich um Folgeadnderungen zu § 136.

Die Notwendigkeit einer wirksamen 6&ffentlichen Aufsicht und einer Zusammenarbeit mit
den Aufsichtsstellen im Sitzstaat ist nunmehr in § 136 Absatz 1 Nr. 1 geregelt; der § 140
wurde hinsichtlich der Untersagungstatbestande insoweit angepasst. Die Ergédnzung in
§ 140 Abs. 3 Nr. 2 stellt zudem klar, dass die Bundesanstalt den weiteren 6ffentlichen
Vertrieb von Anteilen eines Drittlandfonds, auf den die Vorschriften tiber den Vertrieb
von EG-Investmentanteilen angewendet wurden, zu untersagen hat, wenn hierftr im
Gesetz genannte Voraussetzungen weggefallen sind.
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Zu § 143 Absatz 1 bis 3

Die Anderungen tragen den Anforderungen an die Grundséatze der Bestimmtheit und
Normenklarheit und den Empfehlungen des Bundesministeriums der Justiz zur
Abfassung von BuRgeldvorschriften Rechnung.

Zu § 144

Zu Absatz 1 Satz 3

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Die Umstellung der Eigenmittel ist
auch nach der geanderten OGAW-Richtlinie bis zum 13. Februar 2007 méglich. Der
angefugte Satz 5 stellt klar, dass die Aufnahme .der Dienstleistungen und
Nebendienstleistungen im Inland ab dem 1.Januar 2004 nicht mehr zur Entziehung des
Produktpasses (Nachweis nach § 24b KAGG) flhrt.

Zu Absatz 2 Satz 1

Die Anderung stellt ausdriicklich klar,.dass ausléandische Fonds keine neue Anzeige
erstatten missen, wenn sie bereits zum Vertrieb berechtigt sind.

Zu Absatz 2 Satz 2 - neu - und Satz 3 - neu -

Satz 2 schafft eine Ubergangsregelung fir den vereinfachten Verkaufsprospekt und legt
fest, dass ein solcher erst dann vorgelegt werden muss, wenn das Aufsichtsrecht des
Herkunftsstaates «dies vorsieht. Satz 3 ermdéglicht ausléandischen EG-
Investmentvermégen den Vertrieb nach altem EU-Recht bis zum 13.Februar 2007 und
sorgt so fur eine Gleichbehandlung mit inlandischen richtlinienkonformen Fonds; bisher
schon vertriebsberechtigte EG-Fonds werden mit dieser Ubergangsvorschrift nicht in
die lllegalitat getrieben.

Zu Absatz 3

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu § 136 Abs. 1 Nr. 1. Die Regelung in § 144
Abs. 3 des Regierungsentwurfs sollte vertriebsberechtigten Drittlandfonds
Bestandsschutz gewahren. Sie ist zu streichen, da die bisherige
Vertriebsvoraussetzung, dass die Anteile von einer Investmentgesellschaft mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem anderen
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Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum ausgegeben
werden, entfallen ist.

Zu Absatz 4 und 5

Es handelt sich um eine Folgeanderung zu Absatz 3.

Zu Absatz 3 - neu - Satz 1 und Satz 2 - neu -

Bei der Ersetzung des Begriffs ,Investmentanteile® durch ,Investmentgesellschaften®
handelt es sich um eine redaktionelle Anderung. Die Einfiigung in:Satz 1 dient der
Klarstellung, dass die Ubergangsvorschriften nur auf solehe auslandischen
Investmentgesellschaften Anwendung finden, die bei Inkrafttreten des Gesetzes bereits
zum offentlichen Vertrieb berechtigt sind.

Zu Absatz 5 - neu - und Absatz 6 - neu -

Absatz 5 enthalt eine Ubergangsregelung fur Verwaltungsgesellschaften, deren
Sitzstaaten die nach der OGAW-Richtlinie zuléssigen Ubergangsfristen bis 13.Februar
2007 eingeraumt haben. Diese kénnten bis zum Zeitpunkt der Anpassung des
nationalen Rechts dieser Sitzstaaten.vom Vertrieb in Deutschland ausgeschlossen sein,
wenn der europadische Pass fir Deutschland bereits ab dem 1.Januar 2004 die
Richtlinienkonformitat der Verwaltungsgesellschaften voraussetzen wirde.

Absatz 6 schafft eine Ubergangsregelung fir die bisher nicht von der Anwendbarkeit
des Auslandinvestmentgesetzes betroffenen Investmentvermégen (insbesondere reine
Derivatefonds).. Nach dem Auslandinvestment-Gesetz bedirfen diese Fonds bislang
keiner Berechtigung zum 6ffentlichen Vertrieb ihrer Anteile in Deutschland auf der Basis
eines erfolgreich durchlaufenen Anzeigeverfahrens. Die Anzahl der insoweit am Markt
operierenden Fonds ist unbekannt. Der weitere 6ffentliche Vertrieb all dieser Fonds
wird, soweit sie ihre Vertriebsaktivitditen zum Jahresende nicht freiwillig beenden, zu
untersagen sein. Den Fonds sollte ermdéglicht werden, eine Vertriebsberechtigung
nachzuholen und gleichzeitig weiter 6ffentlich vertreiben zu dirfen.

Zu § 145

Zu Absatz 1 Satz 1

Hinsichtlich der Datumsangabe handelt es sich um eine redaktionelle Anderung, die die
Vorschrift an die Frist-Vorgaben der OGAW-Richtlinie anpasst.
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Zu Absatz 1 Satz 2

Da das KAGG nach Satz 1 noch bis spatestens 13.Februar 2007 angewendet wird,
kame auch beziglich des Genehmigungsverfahrens fiir Anderungen von
Vertragsbedingungen von ca. 1.500 Sondervermégen noch § 15 KAGG zur
Anwendung. Dies ware mit dem Kernziel des Gesetzes, das Genehmigungsverfahren
zu beschleunigen, nicht vereinbar. Nach den Erfahrungen friiherer KAGG-Novellen
ware die Bundesanstalt ansonsten Uber Monate durch Anderungsverfahren blockiert
und kénnte keine neuen  Fondsprodukte genehmigen. .Neben dieser
,Blockadeproblematik* hatte die Anwendung des § 15 KAGG eine weitere Verzégerung
zur Folge; das Inkrafttreten der genehmigten Anderungen. ware jeweils vom
Rechenschafts- oder Halbjahresberichtstermin abhangig. Da die Anderungen nach § 43
Absatz 5 nunmehr im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht werden, entfallt
die Konzentration der Anderungsgenehmigungen auf die ‘Berichtstermine. Dies wird
eine Entzerrung und zugleich eine Beschleunigung bewirken.

Zu Artikel 2 (Investmentsteuergesetz)

Inhaltstibersicht

Es handelt sich um redaktionelle'Folgeénderungen aus der Anderung der Uberschriften
zu §§ 6, 8 und 16.

Zu§1

Zu Absatz 1-Nummer 2

Die Regelung enthdlt die unbefristete Beibehaltung des materiellen
Investmentfondsbegriffs bei Auslandsfonds. Das Ziel, mittelfristig bei Auslandsfonds
einen formellrechtlichen Investmentbegriff einzufiihren, wird zwar weiter verfolgt. Es ist
aber sinnvoll, dieses Vorhaben in Verbindung mit der Einfilhrung einer generellen
Besteuerung von Wertpapier-Veraulierungsgewinnen umzusetzen. AuRerdem missten
die konkrete Ausgestaltung des formellrechtlichen Investmentbegriffs neu konzipiert
werden, da die Anknlpfung an § 136 des Investmentgesetzes wegen der dort im
einzelnen vorgenommenen Anderungen nicht beibehalten werden kann.

Im Einzelnen:
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Nach geltendem Steuerrecht findet bei Auslandsfonds ein wirtschaftlicher
Investmentbegriff Anwendung (kollektive Vermdgensanlagen nach Grundsatzen der
Risikomischung), wahrend bei Inlandsfonds der Investmentbegriff formellrechtlicher
Natur ist.

Der Regierungsentwurf sieht fir Auslandsfonds mittelfristig, d.h. ab 2006, zur
Verbesserung der Rechtssicherheit den Ubergang vom wirtschaftlichen zum
formellrechtlichen Investmentbegriff vor. In der Begriindung wird darauf hingewiesen,
dass fur diesen Ubergang eine von Behaltensfristen unabhangige Besteuerung von
Wertpapier-VerauRerungsgewinnen erforderlich ist.

Der im Regierungsentwurf enthaltene formellrechtliche Investmentbegriff fir Nicht-EU-
Fonds nimmt Bezug auf § 136 des Investmentgesetzes. Bei § 136 InvG ist aber wegen
EU- und GATS- rechtlicher Bedenken gegeniiber der urspriinglichen Konzeption sowohl
die Voraussetzung der Gegenseitigkeit bei der aufsichtsrechtlichen Anerkennung als
auch die Voraussetzung der befriedigenden Zusammenarbeit der jeweiligen
Steuerbehoérden entfallen.

Zu Absatz 2

Die redaktionelle Anderung betrifft. die Anpassung der Verweise auf § 2 des
Investmentgesetzes.

Zu Absatz 3
Es handelt sich umeine redaktionelle Anderung.
Zu § 2

Zu Absatz1 Satz3-neu-und4-neu -

Satz 2 regelt, dass ausschittungsgleiche Ertrage mit Ablauf des Geschéftsjahres, in
dem sie vereinnahmt worden sind, als zugeflossen gelten. In der Praxis ist es nicht
uniblich, dass Ertrage teilweise ausgeschittet und teilweise thesauriert werden. In
diesen Fallen wirde es ohne eine besondere Regelung zu zwei unterschiedlichen
Zuflusszeitpunkten  der  Ertrage  eines  Geschéftsjahres  kommen. Die
ausschuttungsgleichen Ertrage wirden mit Ende des Geschéftsjahres als zugeflossen
gelten und die ausgeschitteten zum Zuflusszeitpunkt. Da dies in der Praxis nicht
umzusetzen und dem Anleger auch nicht verstandlich zu machen ist, wird Satz 2 um die
Satze 3 und 4 erganzt. Die Satze 3 und 4 stellen klar, dass bei Teilausschittung die
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ausschuttungsgleichen Ertrage erst im Zeitpunkt der Ausschittung dem Anteilinhaber
zuzurechnen sind.

Zu Absatz 2
Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung, die noch deutlicher als bisher zum
Ausdruck bringt, dass § 8b des Kdrperschaftsteuergesetzes in seiner Gesamtheit auf

entsprechende Tatbestande des InvStG anzuwenden ist.

Zu Absatz 3 Nummer 1 Satz 1

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen (zu § 8b vgl. auch Absatz 2).
Zu§5

Zu Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe f

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Absatz 1 Nummer 3 Satz 1 zweiter Halbsatz

Die Begriffe ,Bestatigungsvermerk® und ,Prifungsvermerk® werden durch den Begriff
,Bescheinigung” ersetzt. Damit wird verdeutlicht, dass es sich bei der Bescheinigung
des Wirtschaftsprifers oder Steuerberaters Uber die Anwendung des deutschen
Steuerrechts bei der” Ermittlung der steuerrelevanten Angaben nicht um einen
Bestatigungsvermerk im Sinne des Handelsrechts oder des Investmentgesetzes (vgl.
§ 323 HGB, § 110.InvG) handelt. Mit der sinngeméaf3en Anwendung von § 323 HGB
wird eine Haftungsbeschrankung des Wirtschaftsprifers oder Steuerberaters bei
fahrlassigem Handeln in Hé6he von grundsatzlich 1 Mio. Euro eingefiihrt.

Zu Absatz 1 Nummer 3 Satz 2 letzter Halbsatz

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Absatz 1 Satz 2 - neu -

Der neue Satz 2 bestimmt, dass fehlende Angaben zu steuerentlastenden
Tatbestanden lediglich dazu fiihren, dass diese Tatbestande nicht anzuwenden sind.
Durch diese Erganzung wird vermieden, dass die Ertrdge eines Fonds insgesamt
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pauschal gemal § 6 besteuert werden, wenn der Fonds bestimmte steuermindernde
Daten nicht bekanntmacht.

Zu Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um eine Folgeadnderung zur Anderung des § 8. AuRerdem wird
klargestellt, dass bei Publikumsfonds die Anwendung des § 8 auf Dauer entfallt, wenn
der Aktiengewinn nicht bewertungstaglich ermittelt wird.

Zu Absatz 2 Satz 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Uberschrift zu § 6

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
Zu§8

Die Regelung in § 8 zur VeraufRerungvon Investmentanteilen und Berilicksichtigung von
Gewinnminderungen wird gegenuber dem Regierungsentwurf erganzt und neu
gegliedert.

Zu Absatz 1

Nach geltendem Recht (§ 40a KAGG) findet die Beriicksichtigung des Aktiengewinns
bei der Veraullerung von Investmentanteilen nur bei betrieblichen Anlegern
Anwendung: Diese Regelung wird beibehalten, da die Einbeziehung der Privatanleger
in die Berucksichtigung des Aktiengewinns zu einer erheblichen Komplizierung fihren
wirde.

Absatz 1 regelt wie im Regierungsentwurf, dass der zeitanteilige (positive) Aktiengewinn
im Veraulerungs- und Rickgabefall zur Halfte oder zur Ganze steuerfrei ist. Der neue
Satz 3 bestimmt, dass dies auch bei Zuschreibungen gilt.

Zu Absatz 2
Absatz 2  Dbetrifft ebenfalls den VerduBerungs- und Rickgabefall sowie

Teilwertabschreibungen; er regelt, dass Vermdgensminderungen innerhalb des
Investmentvermégens, die auf zeitanteiligen (negativen) Aktiengewinnen beruhen bei
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der Einkommensermittiung des Anlegers nach den Vorschriften der §§ 3c Abs. 2 EStG
und § 8b KStG hinzuzurechnen sind. Die Regelung entspricht dem bisherigen Absatz 3
und ist redaktionell Uberarbeitet.

Zu Absatz 3

Absatz 3 regelt die Technik, wie der nach den Abséatzen 1 und 2 zu bericksichtigende
zeitanteilige Aktiengewinn ermittelt wird (bisheriger Absatz 2). Die neuen Satze 2 und 3
regeln, dass bei Teilwertabschreibungen bzw. Zuschreibungen der zeitanteilige
Aktiengewinn nicht nach der Besitzzeit des Anteilinhabers zu ermitteln.ist (Unterschied
zwischen Veraulierungszeitpunkt und Anschaffungszeitpunkt), sondern zwischen dem
Bilanzstichtag einerseits und dem Anschaffungszeitpunkt oder Bilanzstichtag zum
Schluss des vorangegangenen Wirtschaftsjahres andererseits.

Zu §10

Zu Satz 1

Die Regelung wird dahingehend erganzt, dass, wenn ein einzelner Zielfonds nicht die
erforderlichen Nachweise erbringt, nur.diese Ertrage beim Dachfonds pauschal erfasst
werden, nicht aber die gesamten Ertrage des Dachfonds. Mithin fuhrt nicht jeder

Verstol3 gegen die Nachweispflichten nach § 5 zur Pauschalbesteuerung nach § 6.

Zu Satz2 - neu -

Satz 2 stellt klar, dass-der Dachfonds die aus der Beteiligung am Zielfonds ermittelten
Betrage nach § 6 pauschal ansetzt, wenn der Zielfonds seine Besteuerungsgrundlagen
nicht bekanntmacht.

Zu § 11 Absatz 1 Satz 2

§ 11 wird unter dem Vorbehalt, dass das Gesetz zur Reform der Gewerbesteuer
(Gewerbesteuerreformgesetz — GewStRefG) in Kraft tritt, geandert.

Der Entwurf eines Gesetzes zur Reform der Gewerbesteuer
(Gewerbesteuerreformgesetz - GewStRefG) - BT-Drs. 15/1517, 15/1664 - sieht die
Umbenennung der bisherigen Gewerbesteuer in die kinftige
Gemeindewirtschaftssteuer vor. Verweisungen auf das Gewerbesteuergesetz und die
Verwendung des Begriffs "Gewerbesteuer" in anderen Gesetzen und Verordnungen
sind deshalb als redaktionelle Folgeanderungen zu &ndern.
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Zu §13
Zu Absatz 1

Der Regierungsentwurf sieht die Einfllhrung einer gesonderten und einheitlichen
Feststellung (vgl. §§ 179 ff. AO) der Besteuerungsgrundlagen der Anleger vor. Mit der
Anderung entfallt die einheitliche Feststellung gegenuber den Anlegern, und zwar aus
folgenden Griinden:

Die Anleger sind auf Ebene des Investmentfonds in aller Regel nicht bekannt. Eine
gesetzliche Vertretung der Anleger durch die Investmentgesellschaft und eine
einheitliche Feststellung der Besteuerungsgrundlagen kénnte daher den Rechtsschutz
der Anleger beeintrachtigen. Zur Schaffung einer Rechtsgrundlage fir Au3enprifungen
beim Fonds und deren Auswertung ist jedoch eine Bindungswirkung gegeniber den
Anlegern nicht erforderlich, weshalb auch Fragen der Bekanntgabe und der
Anfechtungsmaoglichkeiten unberiihrt bleiben.

Zu Absatz 3 Satz 1

Es handelt sich um eine Klarstellung und Anpassung an die Formulierung des § 168
AO.

Zu Absatz 4 Satz 1

Es handelt sich umeine Folgednderung zu der Anderung in Absatz 1.

Zu Absatz 5 Satz 1 bis 3

Es handelt sich um eine Folgeadnderung zu der Anderung in Absatz 1.
Zu § 15

Zu Absatz 1

Satz 1 entspricht Satz 1 des Regierungsentwurfs.

Satz 2 sieht in Abweichung zu Satz 2 des Regierungsentwurfs die Verpflichtung des
Spezialfonds zur Ermittlung des Aktiengewinns vor; es besteht kein Wahlrecht.
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Die Satze 3 und 4 regeln in Ubereinstimmung mit dem Regierungsentwurf, dass fir
Spezial-Sondervermdgen die Besteuerungsgrundlagen in gleicher Weise wie bei
Personengesellschaften gesondert und einheitlich festgestellt werden. Die
Feststellungserklarung soll mit ihrem Eingang beim zustdndigen Finanzamt einer
gesonderten und einheitlichen Feststellung gleichstehen. Diese Feststellung soll wie
eine Steueranmeldung unter dem Vorbehalt der Nachprifung stehen.

Zu Absatz 2

Die Regelung setzt einen Prufungsauftrag des Bundesrates um (vgl..BT-Drs.15/1671
(Beschluss) zu 8.)

Die Anderung dient der Beseitigung von unerwiinschten Steuergestaltungen, die in der
Praxis zu erheblichen Steuerausfallen filhren. Der -Anderung liegt folgendes
Gestaltungsmodell zugrunde:

Auslandische Anleger, die in inlandische Immobilien investieren, werden bei einer
Direktinvestition mit den Mietertrdgen und.den Veraulierungsgewinnen beschrankt
steuerpflichtig. Daher schalten sie derzeit haufig inlandische Grundstiicks-Spezialfonds
zwischen, d.h. der Spezialfonds erwirbt die Immobilien und der Investor halt die Anteile
an dem Spezialfonds. Somit entsteht eine wirtschaftlich gesehen gleichwertige
Situation, die allerdings wie folgt steuerlich zu wirdigen ist. Die Mietertrage und
Veraulerungsgewinne, die auf Fondsebene erzielt werden, unterliegen aufgrund der
generellen Steuerbefreiung der Investmentfonds auf Fondsebene keiner Besteuerung.
Schittet der Spezialfonds die Mietertrdge und VerauRerungsgewinne an den
auslandischen Anleger aus, so werden diese Ertrage in Einkiinfte aus Kapitalvermégen
umqualifiziert. Sie wunterliegen nicht der beschrankten Steuerpflicht nach § 49 EStG.
Eine isolierte: Anderung des § 49 EStG behebt das Problem nicht, da nach dem
deutschen  DBA-Verhandlungsabkommen Ausschittungen aus Fonds unter den
Dividendenartikel zu fassen sind und Deutschland als Quellenstaat lediglich ein Recht
zum Quellensteuerabzug hatte, der im EU-Bereich nahezu entfallen ist und mit
Drittsaaten in vielen Fallen héchstens 15 % betragen wirde. Daher ist es notwendig,
die Umqualifizierung bei Spezialfonds nicht vorzunehmen, damit der Charakter als
Mietertrage bzw. VerauRerungsgewinne nicht entfallt.

Satz 1 regelt, dass der Spezialfonds diese Ertrdage und Gewinne gesondert
auszuweisen hat. Dies ist Voraussetzung fur die gesonderte steuerliche Behandlung
beim beschrankt steuerpflichtigen Anleger.
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Satz 2 bestimmt, dass die in Satz 1 genannten Ertrage dem beschrankt
steuerpflichtigen Anleger als unmittelbar zugeflossen gelten und nicht als Ertrage aus
Kapitalvermbégen qualifiziert werden, sondern grundsatzlich den allgemeinen
Besteuerungsregeln fur die beschrankte Steuerpflicht (§§ 49 ff. EStG) unterfallen.

Satz 3 bestimmt, dass diese Qualifizierung auch fur die Anwendung der
Doppelbesteuerungsabkommen gilt.

Satze 2 und 3 dienen dazu, das Deutschland als Belegenheitsstaat nach den
Doppelbesteuerungsabkommen zustehende Besteuerungsrecht fir. Einkinfte und
Veraulerungsgewinne aus inlandischem unbeweglichen Vermdgen (vgl. Art. 6 und 13
Abs. 1 des OECD-Musterabkommens) zu gewahrleisten, . und gegen
Umgehungsversuche abzusichern.

Satz 4 bestimmt, dass auf diese Einkinfte weiterhin eine”Abzugsteuer in Héhe des
Zinsabschlags erhoben wird, so dass eine Besserstellung von beschrankt
steuerpflichtigen Anlegern vermieden wird. “Diese Abzugsteuer ist vom Fonds
einzubehalten.

Satz 5 bestimmt, dass dem Steuerabzug keine abgeltende Wirkung zukommt.
Zu § 16

Uberschrift

Es handelt sich umeine redaktionelle Anderung.

Zu Satz 1

Die Regelungen in § 15 (Inlandische Spezial-Sondervermégen) und in § 16
(Auslandische Spezial-Sondervermdgen) regeln, dass bei Spezialfonds diejenigen
Vorschriften nicht anzuwenden sind, die auf die Besonderheiten von Publikumsfonds
zugeschnitten sind, und nehmen Bezug auf § 2 Abs. 3 des Investmentgesetzes. § 2
Abs. 3 InvG definiert jedoch lediglich den inlandischen Spezialfonds.

Durch die Anderung der Bezeichnung in ,Auslandisches Spezial-Investmentvermégen*
und die Ubernahme der sachlichen Voraussetzungen des § 2 Abs. 3 InvG fur das
Vorliegen eines Spezialfonds wird die Gleichbehandlung auslandischer Spezialfonds
sichergestellt.
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Zu §18

Zu Satz 2

Die Ergénzung stellt klar, dass es sich in Satz 2 um eine Anwendungsregelung zum im
KAGG geregelten Aktiengewinn bei Inlandsfonds handelt.

Zu Satz3-neu-und4-neu-

Satze 3 und 4 enthalt die Anwendungsregelung fir die erstmalige. Ermittlung des
Aktiengewinns bei Auslandsfonds.

Zu §19

Zu Absatz 1, 2 bis 4

Es handelt sich um eine Folgeédnderung zur vorlaufig unbefristeten Beibehaltung des
materiellen Investmentbegriffs bei Auslandsfonds in § 1 Abs. 1 Nr. 2.

Zu Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um eine Klarstellung.

Zu Absatz 3 - neu - Satz 2

Es handelt sich umeine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel 4 (Anderung des AuRensteuergesetzes)
Zu Nummer 2 (§ 10 Abs. 3 Satz 1)

Die Bezugnahme fir die Ermittlung der Einkiinfte aus Anteilen an einem inlandischen
oder auslandischen Investmentvermégen auf das InvStG ersetzt die bisherigen
Bezugnahmen auf das Gesetz Uber die Kapitalanlagegesellschaften und das Ausland-
investmentgesetz. Dabei verweist der Gesetzentwurf auf inlandische und auslandische
Investmentvermégen ,im Sinne des § 1 Nr. 1 des Investmentgesetzes®. § 1 Nr. 1 InvG
bezieht sich jedoch nur auf inlandische Investmentvermdgen. Richtigerweise hatte sich
die Bezugnahme auf § 1 InvG beziehen missen. Darliber hinaus ist es aber auch
angebracht, nicht auf Investmentvermégen im Sinne des InvG, sondern auf
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Investmentvermégen im Sinne des InvStG Bezug zu nehmen. Dies geschieht jetzt
durch die Formulierung ,sofern dieses Gesetz auf das Investmentvermégen anwendbar
ist’. Danach gelten im Rahmen der Hinzurechnungsbesteuerung fiir die Ermittlung der
Einklinfte aus Anteilen an einem inlandischen oder auslandischen Investmentvermdgen
die Vorschriften des InvStG immer dann, wenn dieses Gesetz auf solche
Investmentvermégen anwendbar ist.

Zu Nummer 3 (§ 21 Abs. 12 Nummer 2)

§ 21 Abs. 12 wird unter dem Vorbehalt, dass das Gesetz zur Reform der
Gewerbesteuer (Gewerbesteuerreformgesetz — GewStRefG) in Kraft tritt, geandert.

Der Entwurf eines Gesetzes zur Reform der Gewerbesteuer
(Gewerbesteuerreformgesetz - GewStRefG) - BT-Drs. 16/1517, 15/1664 sieht die
Umbenennung der bisherigen Gewerbesteuer in die kinftige
Gemeindewirtschaftssteuer vor. Verweisungen auf das Gewerbesteuergesetz und die
Verwendung des Begriffs "Gewerbesteuer" in“anderen Gesetzen und Verordnungen
sind deshalb als redaktionelle Folgeanderungen zu éndern.

Zu Artikel 5 (Anderung des Umsatzsteuergesetzes)

Anpassung des Gesetzeszitats, da das Investmentgesetz an die Stelle des Gesetzes
Uber Kapitalanlagegesellschaften tritt.

Aufgrund der Tatsache, dass nach § 16 InvG nunmehr auch die Auslagerung der
Verwaltung «~on Sondervermdgen auf Dritte zulassig ist, erweitert sich der
Anwendungsbereich der Steuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchst. h UStG entsprechend.
Zwar ist-nach der deutschen Sprachfassung von Art. 13 Teil B Buchst. d Nr. 6 der 6.
EG-Richtlinie, auf dem § 4 Nr. 8 Buchst. h UStG beruht, die Steuerbefreiung lediglich
fur die Verwaltung von durch die Mitgliedstaaten als solche definierten Sondervermégen
durch Kapitalanlagegesellschaften zulassig. Ein Vergleich mit den anderen
Sprachfassungen von Art. 13 Teil B Buchst. d Nr. 6 der 6. EG-Richtlinie ergibt jedoch,
dass die Verwaltung von Sondervermégen jeder Art, welche die Mitgliedstaaten als
solche definieren, unabhangig von der Person des verwaltenden Unternehmers befreit
werden soll.

Zu Artikel 10 (Anderung des Kreditwesengesetzes)
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Zu Nummer 2 Buchstabe c - neu - (§ 2 Absatz 6 Satz 2 Nummer 8)

Die Anderung stellt sicher, dass Anteile an Single-Hedgefonds wie bereits Hedgefonds-
Zertifikate aus Anlegerschutzgriinden offentlich nur Uber Kreditinstitute  sowie
Finanzdienstleister mit einer Erlaubnis zur Anlage-und Abschlussvermittiung (§ 1
Abs.1a Nrn.1 und 2 KWG) und nicht auch Uber die gesetzlich erlaubnisfrei gestellten
reinen Investment-Vermittler vertrieben werden dirfen. Damit wird auch die im Vertrieb
von Hedgefondsprodukten erforderliche Beratungsqualitat sichergestellt.

Diese Anforderung kann bei Dach-Hedgefonds, deren Anteile auch éffentlich vertrieben
werden dirfen, entfallen, da der Anlegerschutz bereits tiber die héheren Anforderungen
an die Qualifikation der Manager und den Verkaufsprospekt gegeben ist.

Zu Artikel 11 (Anderung des Geldwaschegesetzes)
Zu Nummer 1 Buchstabe a (§ 1 Absatz 4 Satz 1)

Es handelt sich um  eine Folgeanderung  zur  Neuregelung  der
Investmentaktiengesellschaft im Investmentgesetz und eine redaktionelle Bereinigung.
Die Anderung in Satz 1 beriicksichtigt, dass fir Investmentaktiengesellschaften
grundsatzlich die Vorschriften fir Finanzdienstleistungsinstitute entsprechend gelten
sollen. Wie bei den Anderungen zu § 14 Abs. 1 und § 16 Nr. 2 GwG sollten die
Investmentaktiengesellschaften «deshalb nach den Finanzdienstleistungsinstituten
genannt werden.

Zu Nummer 1 Buchstabe b (§ 1 Absatz 4 Satz 2)

Die in § 1 Abs. 4 Satz 2 vorgenommene Erganzung dient der Klarstellung. Die in § 1
Abs. 4. vorgesehene Gleichstellung von Versicherungsunternehmen und
Versicherungsmaklern ist im Fall des § 4 Abs. 4 nicht gewollt. Der Verzicht auf eine
Identifizierung des Vertragspartners, der durch die Fiktion des § 4 Abs. 4 herbeigefuhrt
wird, ist deshalb gerechtfertigt, weil dem Versicherungsunternehmen der unmittelbare
Weg der Préamienzahlung von einem Konto erkennbar ist, dessen Inhaber bzw.
Verfiigungsberechtigter bei Kontoeréffnung bereits identifiziert worden ist. Sofern aber
ein Versicherungsmakler dergestalt in den Ablauf eingebunden ist, dass die Pramien —
u.U. auch im Wege des Lastschrifteinzugs — auf ein Konto des Maklers gezahlt werden
und dieser die Gelder an das Versicherungsunternehmen weiterleitet, ist dem
Versicherungsunternehmen der unmittelbare Fluss der Gelder nicht mehr ersichtlich.
Auf eine Identifizierung darf in diesen Fallen also nicht verzichtet werden.
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Zu Nummer 2 (§ 2 Absatz 5 Satz 1)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Durch das Gesetz zur Verbesserung
der Bekampfung der Geldwasche und der Bekampfung der Finanzierung des
Terrorismus (Geldwaschebekdmpfungsgesetz) wurden in § 2 Abs. 2 Geldwaschegesetz
die Worter ,oder Abgabe“ gestrichen. Mit dieser Streichung, die der Entlastung der
Kreditwirtschaft diente, ist die bisherige Verpflichtung, Kunden auch bei Auszahlung von
Bargeldsummen oberhalb des Schwellenwertes von 15.000 Euro zu identifizieren,
entfallen.

Zu Nummer 3 (§ 4 Absatz 4 Satz 1)

Die Anderung dient der Klarstellung. Der gegenwartige <Wortlaut erweckt den
unzutreffenden Eindruck, die gesetzliche Fiktion des § 4.Abs. 4 Satz 1 greife auch
dann, wenn der Vertragspartner dem Unternehmen_die Befugnis eingeraumt hat, die
vereinbarte Pramie im Wege des Lastschrifteinzugs von dem Konto eines Dritten
einzuziehen. Es muss sich aber, wie auch die Formulierung der zweiten
Fallkonstellation in Absatz 4 Satz 3 .zeigt, um ein eigenes Konto des
Versicherungsnehmers handeln. Dies deckt sich auch mit der Regelung, wie sie in der
urspringlichen Fassung des Geldwaschegesetzes von 1993 vorgesehen war, und
orientiert sich zudem noch enger an.den Vorgaben von Artikel 3 Abs. 10 der Zweiten
Geldwascherichtlinie (2001/97/EG).

Zu Nummer 4 - neu - (§ 6 Satz 2)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. § 6 Satz 2 kann keinen eigenen
Regelungsinhalt haben, da die Verpflichtung aus § 6 Abs. 1 Satz 1 zur Identifizierung in
Verdachtsfallen bereits sdmtliche Gewerbetreibende im Sinne des § 3 Abs. 1 umfasst (
auch wenn die in § 3 Abs. 1 Satz 2 genannten Betrage unterschritten werden). Vor
diesem Hintergrund ist Satz 2 aufzuheben.

Zu Nummer 5 - neu - (§ 8)

Die Erganzung der Uberschrift dient allein der redaktionellen Bereinigung. Der Normtext
des § 8 fordert nicht nur die Feststellung, ob der zu ldentifizierende fur fremde
Rechnung handelt, sondern auch, dass nach den Angaben des zu Identifizierenden
Namen und Anschrift des wirtschaftlich Berechtigten festzustellen sind, und dass
Institute in Zweifelsfallen , angemessene MalRnahmen zur Feststellung der Identitat des
wirtschaftlich Berechtigten® zu ergreifen haben. Dem tragt die Anderung Rechnung.

Zu Nummer 6 Buchstaben a, b und ¢ - neu - (§ 9 Absatz 1 Satz 4 bis 6)
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Es handelt sich um redaktionelle Anderungen. Durch das Gesetz zur Verbesserung der
Bekampfung der Geldwasche und der Bekampfung der Finanzierung des Terrorismus
vom 8. August 2002 wurden in § 2 Abs. 2 Geldwaschegesetz die Woérter ,oder Abgabe*“
gestrichen. Bei Auszahlungsbelegen besteht keine Identifizierungspflicht mehr.

Zu Nummer 7 - neu - (§ 14 Absatz 1 Nummer 4)

Der bisher verwendete Begriff ,Finanzdienstleistungsunternehmen® ist unzutreffend.
Das Kreditwesengesetz unterscheidet begrifflich zwischen ,Kreditinstituten* (§ 1 Abs. 1
KWG), ,Finanzdienstleistungsinstituten“ (§ 1 Abs. 1a KWG) und ,Finanzunternehmen®
(§ 1 Abs. 3 KWG). Die vorgeschlagene Ersetzung dient der prazisen Verwendung
dieser definierten Begriffe.

Zu Nummer 8 - neu - (§ 14 Absatz 1 Nummer 4a - neu )

Die Erganzung tragt der Neugestaltung der Investmentaktiengesellschaft im
Investmentgesetz Rechnung und stellt sicher, dass die Vorschriften des
Geldwaschegesetzes auch von Investmentaktiengesellschaften zu beachten sind.

Zu Nummer 9 - neu - (§ 16 Nummer 2)

Die Anderung tragt der Aufnahme der Investmentaktiengesellschaft in den
Institutsbegriff des Geldwaschegesetzes Rechnung ( § 99 InvG, § 1 Abs. 4 GwG).

Zu Artikel 17 (Inkrafttreten, AuRerkrafttreten)

Zu Absatz 2

Da Artikel 1 § 10. Abs. 3 gemal Absatz 3 bereits am Tag nach der Verkiindung in Kraft
tritt, ist eine'Prazisierung der Regelung zum Inkrafttreten des Absatzes 2 erforderlich.

Zu Absatz 3

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgeanderung.

Berlin, den 5. November 2003

Horst Schild Leo Dautzenberg
Berichterstatter Berichterstatter



