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1. Verfahrensablauf

Der Deutsche Bundestag hat den Gesetzentwurf in seiner
63. Sitzung am 25. September 2003 dem Finanzausschuss
zur federfithrenden Beratung und dem Rechtsausschuss zur
Mitberatung tiberwiesen. Der Rechtsausschuss hat die Vor-
lage in seiner Sitzung am 5. November 2003 beraten. Der Fi-
nanzausschuss hat sich in seinen Sitzungen am 26. Septem-
ber 2003, am 22. Oktober 2003 und am 5. November 2003
mit dem Gesetzentwurf befasst. Am 15. Oktober 2003 hat
eine 6ffentliche Anhdrung zu dem Gesetzentwurf stattgefun-
den.

2. Inhalt der Vorlage

Der Investmentstandort Deutschland steht in einem intensi-
ven Wettbewerb mit anderen europdischen Finanzplitzen.
Um vor allem der Abwanderung von Investmentfonds ins
Ausland wegen der dortigen besseren rechtlichen Rahmen-
bedingungen entgegenzuwirken und die Leistungsfahigkeit
und Attraktivitit des Investmentstandortes Deutschland zu
steigern, bedarf es nach Auffassung der Bundesregierung
einer Fortentwicklung und Modernisierung der aufsichts-
und steuerrechtlichen Vorschriften unter Anpassung an die
gednderten europdischen Vorgaben. Dies diirfe jedoch nicht
dazu fiihren, dass Gesichtspunkte der Aufsicht und des Anle-

gerschutzes vernachléssigt werden. Der vorliegende Gesetz-
entwurf enthélt demnach folgende inhaltliche Schwerpunkte:

— Umsetzung der Anderungsrichtlinien 2001/107/EG und
2001/108/EG des Européischen Parlaments und des Rates
vom 21. Januar 2002 zur Anderung der Richtlinie 85/611/
EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur Koordinie-
rung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren (OGAW).

— Regelungen zur Zulassung und Regulierung von Hedge-
fonds und Erweiterung der Bestimmungen zu Investment-
aktiengesellschaften um Bestimmungen zu einer Invest-
mentaktiengesellschaft mit variablem Kapital.

— Zusammenlegung des Gesetzes iiber Kapitalanlagege-
sellschaften (KAGG) und des Auslandinvestment-Geset-
zes (AuslInvestmG) zur Modernisierung und Vereinheit-
lichung bisheriger Vorschriften.

— Zusammenfassung der auf KAGG und AusllnvestmG
verteilten steuerrechtlichen Regelungen zum Investment-
wesen in einem eigenstidndigen Investmentsteuergesetz
und Anpassung an die européischen Grundsétze fiir eine
Besteuerung von Investmentfonds. Der Gesetzentwurf
zielt auf die grundsétzliche Gleichbehandlung des Anle-
gers in Investmentanteilen mit dem Direktanleger und die

*) Die Beschlussempfehlung ist gesondert auf Drucksache 15/1896 verteilt worden.
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grundsitzliche Gleichstellung von inldndischen und aus-
landischen Investmentvermogen.

Im Einzelnen sieht der Gesetzentwurf insbesondere folgende
Regelungen vor:

Investmentgesetz
Kapitalanlagegesellschaften

— Ausweitung der Haupttétigkeiten auf erlaubnispflichtige
individuelle Finanzportfolioverwaltung im Sinne des Ge-
setzes iiber das Kreditwesen, bei Ausschluss von Deriva-
ten, deren Basiswerte Waren oder Edelmetalle sind (Ver-
weis in Artikel 5 Abs. 3 Buchstabe a der gednderten
Richtlinie 85/611/EWG auf Abschnitt B des Anhangs der
Wertpapierdienstleistungsrichtlinie), als weiteres Haupt-
geschift einer Kapitalanlagegesellschaft. Bei Vorliegen
der Erlaubnis ist als Nebendienstleistung Anlageberatung
moglich.

— Regelung zur Erteilung einer Erlaubnis mit Anhoérung der
zustdndigen Stellen eines anderen Mitgliedstaates der
Europédischen Union oder eines anderen Vertragsstaats
des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum, wenn die Kapitalanlagegesellschaft

e Tochter- oder Schwesterunternehmen einer anderen
Kapitalanlagegesellschaft oder einer entsprechenden
auslidndischen Gesellschaft, eines Wertpapierhandels-
unternehmens, eines Kreditinstituts oder eines Ver-
sicherungsunternehmens ist, das in einem anderen
Mitgliedstaat der Européischen Union oder einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens iiber den Euro-
pdischen Wirtschaftsraum zugelassen ist, oder

e durch dieselben natiirlichen oder juristischen Perso-
nen kontrolliert wird, die eine in einem anderen
Mitgliedstaat der Europdischen Union oder einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens tiber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum zugelassene Kapitalanlage-
gesellschaft oder eine entsprechende auslidndische Ge-
sellschaft, ein Wertpapierhandelsunternehmen, ein
Kreditinstitut oder ein Versicherungsunternehmen
kontrollieren.

— Umsetzung des Grundgedankens der gednderten Richtli-
nie zu allgemeinen Verhaltensregeln als Generalklausel:

e Verpflichtung der Ausiibung der Tatigkeit mit der ge-
botenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftig-
keit.

e Verpflichtung zur Einhaltung von Verhaltensregeln
durch die Organisation des Geschéftsbetriebs einer
Kapitalgesellschatft.

e Verbot der Anlage des Vermdgens des Anlegers in An-
teilen der von ihr verwalteten Investmentvermogen
zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

— Einfilhrung von Meldepflichten zur qualitativen Markt-
aufsicht. Dazu gehéren

e die bewertungstigliche Ubermittlung einer Vermo-
gensaufstellung fiir jedes ihrer Sondervermdgen an
die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
auf elektronischem Wege,

e Meldepflicht fiir alle fiir Rechnung der Sondervermo-
gen getitigten Geschéfte mit Finanzinstrumenten im
Sinne von § 9 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz.

Festlegung des Anfangskapitals der Kapitalanlagegesell-
schaft auf 730 000 Euro.

Festlegung des Anfangskapitals von Kreditinstituten, die
das Depotgeschift betreiben und Kreditinstituten, die Im-
mobilien-Sondervermogen auflegen und verwalten, auf
2,5 Mio. Euro.

Einfiihrung der Dynamisierung der Eigenkapitalanforde-
rungen ab einem verwalteten Fondsvermdgen von
3 Mrd. Euro und Dynamisierung auch fiir Kapitalanlage-
gesellschaften, die tiberwiegend in der individuellen Port-
folioverwaltung tdtig sind.

Regelung der grenziiberschreitenden Tatigkeit von Kapi-
talanlagegesellschaften mit Sitz in Deutschland im Wege
der Griindung einer Zweigniederlassung oder des grenz-
iiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs.

Regelung fiir Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
iiber den Européischen Wirtschaftsraum.

Erméchtigung des Bundesministeriums der Finanzen,
durch Rechtsverordnung die Vorschriften des Gesetzes
iber Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem ande-
ren Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Europdi-
schen Wirtschaftsraum auch auf Verwaltungsgesellschaf-
ten mit Sitz in einem Drittstaat anzuwenden.

Erlaubnis fiir die Kapitalanlagegesellschaft, als Kredit-
institut unter der Voraussetzung des § 25a Kreditwesen-
gesetz Tétigkeiten auszulagern sowie Mdglichkeit der
Authebung dieser Erlaubnis, wenn die Eigenmittel nicht
den geforderten Anforderungen entsprechen und bei
nachhaltigem Verstof3 gegen das Investmentgesetz oder
Durchfithrungsnormen.

Depotbanken

Klarstellung, dass die Aufgaben der Depotbank neben der
Verwahrung der Vermdgensgegenstinde eines Invest-
mentvermdgens auch die Uberwachung des Investment-
vermdgens umfassen.

Regelung der Aufgaben der Depotbank, die sie als Zahl-
stelle fiir ein Investmentvermdgen wahrzunehmen hat.

Regelung der zustimmungspflichtigen Anlagen, Rechts-
geschifte und Verfligungen sowie die Voraussetzungen
fiir die Erteilung einer Zustimmung und die Auswirkun-
gen einer fehlenden Zustimmung auf das Rechtsgeschift.

Regelung der Kontrollaufgaben der Depotbank.

Sondervermdigen

Einfiihrung der Moglichkeit fiir Sondervermogen, unter
einem Schirm (umbrella) mehrere Teilfonds (sub funds)
mit unterschiedlichen Anlageschwerpunkten zu vereinen.

Konkretisierung der Pflicht einer Kapitalanlagegesell-
schaft, Wertpapiere und die weiteren Vermdgensgegen-
stinde eines Sondervermdgens, die an einer Borse gehan-
delt werden, nicht unter dem Marktwert zu verdu3ern und
nicht iiber dem Marktwert zu erwerben.
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— Maglichkeit, die Anforderungen an die Wertermittlung

des Sondervermdgens sowie der Bewertungsverfahren
einzelner Vermogensgegenstinde in einer Rechtsverord-
nung zu regeln. Damit soll eine einheitliche Bewertung
von Vermdgensgegenstinden in verschiedenen Sonder-
vermdgen unter Beriicksichtigung neuer Verfahren,
Marktentwicklungen, innovativen Finanzprodukten so-
wie die Anteilswertermittlung unter Beriicksichtigung
der besonderen steuerlichen Belastungen im Interesse des
Anlegers jederzeit sichergestellt sein.

Veroffentlichung des Ausgabe- und Riicknahmepreises
und der Aussetzung der Riicknahme von Anteilen in den
im Verkaufsprospekt genannten elektronischen Informa-
tionsmedien.

Verliangerung der Frist zur Kiindigung der Verwaltung des
Sondervermdgens auf 13 Monate.

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

Einfiihrung einer obligatorischen Ausweispflicht fiir die
Kosten, die in einem Sondervermdgen insgesamt in
einem Geschiftsjahr belastet werden (Total Expense
Ratio (TER)). Die Methoden und die Grundlagen der Be-
rechnung der TER koénnen in einer Verordnung geregelt
werden.

Einfiilhrung der Kostentransparenz im Falle der Vereinba-
rung von Pauschalgebiihren (All-In-Fee) und im Fall von
Kostenriickvergiitungen an die Kapitalanlagegesell-
schaft.

Unterrichtung des Anlegers iiber

e die Zahlung von Leistungen an Dritte aus der Verwal-
tungsvergiitung (sog. Bestandsprovision),

e die Moglichkeit der doppelten Kostenbelastung bei
Anlagen in Investmentvermdgen, die von einer kon-
zernzugehorigen Anlagegesellschaft verwaltet wer-
den.

Pflicht der Kapitalanlagegesellschaft zur Erstellung eines
vereinfachten Verkaufsprospektes zusétzlich zum aus-
fihrlichen Verkaufsprospekt und Regelung des Inhalts
des vereinfachten Verkaufsprospekts fiir bestimmte Son-
dervermdgen. Der vereinfachte Verkaufsprospekt darf
nicht fiir Immobilien-Sondervermdgen sowie fiir Dach-
Sondervermdgen mit zusétzlichen Risiken erstellt wer-
den. Das Risikoprofil eines Investmentfonds soll zusatz-
lich die speziellen Risiken des Sondervermogens zusam-
menfassend in wenigen Sitzen aufzeigen, die dieses
Sondervermdgen in besonderer Weise kennzeichnen.

Einfilhrung eines neuen Genehmigungsverfahrens. Die
Geschiiftsleiter haben die Ubereinstimmung der Vertrags-
bedingungen mit den gesetzlichen Bestimmungen darzu-
legen und mit ihrer Unterschrift zu gewiéhrleisten. Die
Geschiftsleiter der Kapitalanlagegesellschaft und die
Wirtschaftspriifer, die deren Erkldrung zu bestitigen
haben, ibernehmen mit ihren Unterschriften die Verant-
wortung filir die Vertragsbedingungen. Es kdnnen auch
weiterhin Mustervertragsbedingungen verwendet wer-
den. Der Verwaltungsakt der Genehmigung wird weiter-
hin von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht erlassen.

Im Rahmen der Spezialfonds iiberpriift der Wirtschafts-
priifer die Zuléssigkeit der getroffenen Anlageentschei-
dungen sowie die Einhaltung der Anlagegrenzen nach
RechtsméBigkeitsgrundsidtzen im Rahmen der Ab-
schlusspriifung.

Genehmigungserteilung im Fall von Anderungen der Ver-
tragsbedingungen nur, wenn die Anderungen so frithzei-
tig bekannt gemacht werden, dass der Anleger die Mog-
lichkeit hat, die Anteile zu verduB3ern.

Neuregelung der Bekanntmachung und des Inkrafttretens
von Anderungen von Vertragsbedingungen.

Ablosung der Bundesanzeiger-Verdffentlichung durch
die Veroftentlichung im elektronischen Bundesanzeiger.

Aufnahme der zusitzlichen Berichtskategorien Zwi-
schenbericht und Auflosungsbericht sowie Priifung der
Berichte durch den Abschlusspriifer.

Ver6ffentlichung der Jahres- und Halbjahresberichte und
des Auflgsungsberichts im elektronischen Bundesanzei-
ger und zusétzlich in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in elektronischen Infor-
mationsmedien.

Richtlinienkonforme Sondervermdégen

Authebung der gesetzlichen Unterscheidung in verschie-
dene Sondervermogen-Typen mit separaten Anlagekata-
logen und Anlagegrenzen. Geldmarktinstrumente, Wert-
papiere, Anteile an anderen Investmentvermdgen,
Bankguthaben und Derivate sind gleichwertige Anlage-
gegenstinde.

Festlegung, in welche Geldmarktinstrumente die Mittel
eines Sondervermogens grundsatzlich sowohl zu Invest-
ment- als auch zu Liquidititszwecken angelegt werden
diirfen.

Zulassigkeit des Erwerbs auch von Anteilen an anderen
inldndischen Sondervermdgen und von ausldndischen In-
vestmentanteilen, die keine EG-Investmentanteile sind.
Verhinderung, dass Zielfonds erworben werden diirfen,
deren Anlagestrategien nicht der EU-Richtlinie entspre-
chen. Verhinderung von Kaskadenfonds sowie Regelung
zur Verhinderung doppelter Kostenbelastung bei Anlagen
in Anteilen verbundener Kapitalanlagegesellschaften nur
bei Ausgabeaufschldgen und Riicknahmeabschlagen.

Regelung fiir den zuldssigen Einsatz von Derivaten fiir
ein Sondervermogen. Die Derivate diirfen sich nicht auf
Waren und Edelmetalle beziehen.

Konkretisierung der Beschaffenheit der zuldssigen Risiko-
Messsysteme, Einzelheiten zur Festlegung des Markt-
risikopotentials und der Anrechnung von Derivaten auf
die Ausstellergrenzen. Bestimmung fiir Geschifte, die
nicht zum Handel an der Borse zugelassene oder in einen
anderen organisierten Markt einbezogene Finanzinstru-
mente zum Gegenstand haben (OTC-Derivate) sowie
Festlegung von Aufzeichnungs- und Unterrichtungs-
pflichten.

Ausdehnung des Verbots von Leerverkdufen von Wert-
papieren auf simtliche weitere Vermdgensgegenstinde.

Einfiihrung einer erweiterten Anlagegrenze flir Schuld-
verschreibungen besonderer offentlicher Aussteller und
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Anhebung der Anlagebegrenzungen fiir Schuldverschrei-
bungen mit besonderer Deckungsmasse.

— Beschrinkung des Ausfallsrisikos fiir Bankguthaben bei
ein und demselben Institut oder derselben Institutsgruppe.

— Begrenzung der Anlage bei ein und derselben Einrichtung
in eine Kombination der folgenden Vermdgensgegen-
stinde auf bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens:

e von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente,

e Bankguthaben dieser Einrichtung,

e 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 Invest-
mentvermdgens auf bis zu 20 % des Wertes des Sonder-
vermdgens und Begrenzung der Anlage in nicht EU-richt-
linienkonforme Investmentvermdgen auf 30 % des
Wertes des Sondervermogens.

— Erweiterung der Anlagegrenzen fiir Staatsanleihen auf
35 % des Wertes des Sondervermdgens.

— Festlegung der Anlagegrenze bei 20 % des Wertes des
Sondervermogens in Wertpapiere eines Schuldners, wenn
die Vertragsbedingungen vorsehen, dass ein bestimmter
Wertpapierindex nachgebildet werden soll. Die Ausstel-
lergrenze fiir einen einzigen Emittenten im Sondervermo-
gen wird auf 35 % des Wertes des Sondervermdgens an-
gehoben.

Immobilien-Sondervermdogen

— Anlage auch in Erbbaurechte, Rechte in Form des Teil-
eigentums, Wohnungseigentum etc.

— Bei spéterem Entfallen der gesetzlichen Voraussetzungen
fiir den zuldssigen Erwerb einer Minderheitsbeteiligung
ist diese unter Wahrung der Interessen der Anleger zu ver-
dulern.

— Tatigkeit des Sachverstindigen fiir die Kapitalanlage-
gesellschaft nur bis zum Ablauf des fiinften auf seine erst-
malige Bestellung folgenden Kalenderjahrs. Verldnge-
rung um jeweils ein weiteres Jahr, wenn u.a. die
Einnahmen des Sachverstidndigen aus seiner Tétigkeit als
Mitglied des Sachverstindigenausschusses oder aus an-
deren Tatigkeiten fiir die Kapitalanlagegesellschaft in den
vier Jahren, die dem letzten Jahr des jeweils gesetzlich er-
laubten Tatigkeitszeitraums vorausgehen, im Mittel 30 %
seiner Gesamteinnahmen nicht iiberschritten haben. Der
gesetzliche 5-Jahres-Zeitraum beginntam 1. Januar 2004.

— Einfithrung einer Héchstliquiditdt in Héhe von 49 % des
Wertes des Sondervermdgens und einer Mindestliqui-
ditdt, nach der 5 % des Wertes des Sondervermégens in
taglich verfiigbaren liquiden Mitteln vorzuhalten ist.
Sowohl fiir die Mindest- als auch fiir die Hochstliquiditét
ist ein einheitlicher Anlagekatalog geschaffen.

Gemischte Sondervermogen

— Moglichkeit des Erwerbs auch von Anteilen an Immo-
bilien-Sondervermdgen, an Sondervermdgen mit zusétz-
lichen Risiken und — beschrankt — an auslidndischen In-
vestmentvermogen.

Bei Anteilen an Sondervermdgen mit zusitzlichen Risi-
ken diirfen insbesondere keine Zielfonds aus Staaten
erworben werden, die nicht bei der Bekdmpfung der
Geldwésche kooperieren. Zudem hat die Kapitalanlage-
gesellschaft die von den Zielfonds erforderlichen Infor-
mationen zur Beurteilung der Anlage und der damit ver-
bundenen Risiken zur Verfiigung zu stellen. Regelungen
iiber die Anlage und die damit verbundenen Risiken miis-
sen auch im Verkaufsprospekt enthalten sein.

Beschriankung der Anlage in Sondervermdgen mit zusétz-
lichen Risiken auf 10 % des Wertes des Sonderver-
maogens.

Erweiterte Anlagemoglichkeit fiir Wertpapierindex-Son-
dervermdgen, die von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht anerkannt sind.

Altersvorsorge-Sondervermogen

Streichung der Moglichkeit des Direkterwerbs von Im-
mobilien und Beteiligungen an Immobiliengesellschaften
und des Erwerbs stiller Beteiligungen.

Spezial-Sondervermdégen

Anhebung der Anzahl der zuldssigen Anleger von
10 auf 30.

Klarstellung, dass nur Single-Hedgefonds und als Spe-
zial-Sondervermdgen aufgelegte Dach-Sondervermdgen
mit zusdtzlichen Risiken genehmigungspflichtig sind.

Klarstellung, dass Spezial-Sondervermdgen keinen Ver-
kaufsprospekt zu erstellen haben. Keine Anwendung der
Vorschriften iiber die Anlegerinformation sowie die Spra-
che, in der die Unterlagen zu erstellen sind.

Priifung der Ubereinstimmung der Vertragsbedingungen
mit dem Gesetz durch die Wirtschaftspriifer im Rahmen
der Priifung der Jahresberichte.

Einreichung der Jahresberichte an die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht oder die Deutsche Bundes-
bank nur noch auf Anforderung.

Zustimmung lediglich der Anleger bei der Zusammenle-
gung von Spezial-Sondervermdgen.

Investmentaktiengesellschaften

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

Anlagebeschrinkungen, die fiir bestimmte Sondervermo-
gen normiert wurden, sollen entsprechend auf die Invest-
mentaktiengesellschaft Anwendung finden.

Ziel muss die Gewinnbeteiligung der Aktiondre sein.

Informationspflicht an die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht und an die Deutsche Bundesbank,
falls das Grundkapital unter die Schwelle des Anfangska-
pitals sinkt.

Aufhebung der Erlaubnis auch, wenn nicht mindestens
75 % der ausgegebenen Aktien einer Investmentaktienge-
sellschaft mit fixem Kapital innerhalb von 12 Monaten
nach der Erteilung der Erlaubnis zum Geschéftsbetrieb im
Publikum gestreut sind.
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— Investmentaktiengesellschaften sind Institute im Sinne
des § 1 Abs. 4 Geldwischegesetz. Es gelten die Identi-
fizierungspflichten, Dokumentationspflichten und Anzei-
gepflichten, insbesondere das ,,Know-your-customer-
Prinzip“, im Wesentlichen wie bei Kredit- und Finanz-
dienstleistungsinstituten, um den Missbrauch fiir Geld-
wischezwecke zu verhindern.

— Moglichkeit, die Investmentaktiengesellschaft wie ein
Spezial-Sondervermoégen nur institutionellen Anlegern
zugédnglich zu machen. Zugang nur fiir nicht natiirliche
Personen, wenn die Anlagepolitik die Strategie eines
Dach-Sondervermdgens mit zusétzlichen Risiken ver-
folgt.

— Einfithrung der Investmentaktiengesellschaft mit verén-
derlichem Kapital, die unter erleichterten Bedingungen
fortlaufend neue Aktien begeben kann. Damit soll den
Anbietern von Investmentvermdgen mit zusitzlichen Ri-
siken ein Vehikel geboten werden, das einen gegeniiber
der Griindung einer Kapitalanlagegesellschaft verein-
fachten Markteintritt ermdglicht.

— Im Rahmen eines in der Satzung festzulegenden Mindest-
und Hochstkapitals kann die Investmentaktiengesell-
schaft mit verdnderlichem Kapital jederzeit ihre Aktien
ausgeben, zuriickkaufen und weiterverduflern.

— Begebung ausschlieBlich riickerwerbbarer Aktien zur
Streuung im Publikum.

Sondervermogen mit zusétzlichen Risiken

— Definition der Sondervermdgen mit zusitzlichen Risiken
als Investmentvermogen, die den Grundsatz der Risiko-
mischung beachten und im Ubrigen im Rahmen ihrer An-
lagestrategie keinen Beschrinkungen bei der Auswahl
der Vermogensgegenstéinde unterworfen sind.

— Die Vertragsbedingungen miissen zudem mindestens
eines der folgenden, das Produkt beschreibende, Merk-
male vorsehen:

e Berechtigung, unbeschrinkt Kredite zu Zwecken der
Steigerung des Investitionsgrades, die letztlich zu
einer Steigerung der Eigenkapitalrendite fithren soll
(Leverage), fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger aufzunehmen bzw. diesen Effekt liber den
Einsatz von Derivaten zu erzielen.

e Verkauf von Vermdgensgegenstinden fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger, die im Zeitpunkt
des Geschéftsabschlusses nicht zum Sondervermdgen
gehoren (Leerverkauf).

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

— Ermiéchtigung des Bundesministeriums der Finanzen
zum Erlass einer Rechtsverordnung mit Voraussetzungen
und Kriterien fiir eine Beschrdnkung von Leverage und
Leerverkdufen, soweit dies zur Abwendung von Miss-
brauch und zur Wahrung der Integritdt des Marktes erfor-
derlich ist.

Dach-Sondervermdégen mit zusitzlichen Risiken

Definition der Dach-Sondervermdgen mit zusétzlichen
Risiken als Investmentvermdgen, die bis zu 51 % des
Wertes des Sondervermdgens in Anteilen von Sonderver-
mdgen mit zusdtzlichen Risiken oder auslédndischen In-
vestmentvermogen (Zielfonds) anlegen.

Zulidssigkeit der Anlage bis zu 49 % des Wertes des Son-
dervermdgens in liquide Anlagen wie Bankguthaben und
Geldmarktinstrumente.

Erwerb der Anteile an Dachfonds auch von privaten An-
legern zugelassen.

Verwahrung der Vermogensgegenstinde ausldndischer
Zielfonds durch eine der Depotbank vergleichbare Ein-
richtung.

Verbot der Anlage in Zielfonds aus Staaten, die bei der
Bekdmpfung der Geldwésche nicht kooperieren.

Begrenzung der Anlage pro Zielfonds auf 20 % des Wer-
tes 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 An-
lage von mehr als 40 % des Wertes des Sondervermogens
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 fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht auf Anforderung.

Moglichkeit der vertraglichen Vereinbarung, dass die
Riicknahme von Anteilen nur zu bestimmten Terminen
erfolgt.

Pflicht zur Aushidndigung eines ausfiihrlichen Verkaufs-
prospekts, das einige produkttypische zusitzliche Anga-
ben erfordert, z. B. Angaben iiber den zulédssigen Umfang
von Leverages und Leerverkdufen durch die Zielfonds so-
wie tiber Kiindigungsfristen.

Pflicht zur Aufnahme und drucktechnischen Hervorhe-
bung des folgenden Warnhinweises im Verkaufsprospekt:
,,Der Bundesminister der Finanzen warnt: Bei diesem In-
vestmentfonds miissen Anleger bereit und in der Lage
sein, Verluste des eingesetzten Kapitals bis hin zum Total-
verlust hinzunehmen.

Zusétzliche Inhalte der Vertragsbedingungen im Ver-
gleich zur Kapitalanlagegesellschaft, beispielsweise in
Bezug auf den Umfang der Kreditaufnahme, des Einsat-
zes von Derivaten und der Durchfiihrung der Leerver-
kiufe der Zielfonds.

Erméchtigung fiir eine Rechtsverordnung zu Vorgaben
iiber die Beschaffenheit von Risiko-Messsystemen.

Erfordernis theoretischer und praktischer Kenntnisse der
Portfoliomanager auf dem Gebiet der Hedgefonds, zu-
sétzlich zu den allgemeinen Anforderungen an die Befa-
higung zur Durchfiihrung von Investmentgeschiften.
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Vertriebsvorschriften

Legaldefinition des Begrifts Verkaufsunterlagen, wie der
ausfiihrliche und der vereinfachte Verkaufsprospekt, die
Vertragsbedingungen bzw. die Satzung sowie die zuletzt
verOffentlichten Jahres- oder Halbjahresberichte. Die Ver-
kaufsunterlagen sind dem Anleger lediglich anzubieten,
es sei denn, es handelt sich um Dach-Sondervermégen mit
zusitzlichen Risiken oder entsprechenden auslédndischen
Anteilen. In diesen Féllen besteht Aushandigungspflicht.

Aufnahme des Riicknahmeabschlags auf der Durchschrift
des Antrags oder der Kaufabrechnung und Verzicht auf
den Ausweis der jéhrlich zu zahlenden Vergiitungen.

Pflicht zur Erstellung eines Jahresberichts mit simtlichen
Informationen und Verdffentlichung im elektronischen
Bundesanzeiger fiir auslédndische Investmentanteile, die
keine EG-Investmentanteile sind, und zur Erstellung
eines Halbjahresberichts, der ebenfalls im elektronischen
Bundesanzeiger zu veroffentlichen ist.

Hinweis auf die besonderen Risiken von Anteilen an
Dach-Sondervermdgen mit zusétzlichen Risiken oder an
vergleichbaren ausldndischen Investmentvermdgen, ins-
besondere die Moglichkeit 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 Zeit-
punkt, zu dem der Kéufer von der Unrichtigkeit oder Un-
vollstidndigkeit der Verkaufsprospekte Kenntnis erlangt
hat, spdtestens jedoch in 3 Jahren seit dem Abschluss des
Kaufvertrages.

Offentlicher Vertrieb von Anteilen nicht richtlinienkon-
former Sondervermégen im Geltungsbereich des Geset-
zes unter anderem nur, wenn die Investmentgesellschaft
ihren Sitz in einem anderen Mitgliedstaat oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Europai-
schen Wirtschaftsraum hat.

Moglichkeit der Auslagerung von Depotbankaufgaben
fiir ausldndische Dach-Investmentvermdgen mit zusétzli-
chen Risiken auf andere Einrichtungen. Die Depotbank
hat jedoch fiir jede Art von Verschulden des beauftragten
Unternehmens einzustehen.

Ermédchtigung zum Erlass einer Rechtsverordnung dahin
gehend, dass die Vorschriften iiber den 6ffentlichen Ver-
trieb von ausldndischen Investmentanteilen von Invest-
mentgesellschaften, die ihren Sitz in einem anderen Mit-
gliedstaat der Europidischen Gemeinschaft oder einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Européi-
schen Wirtschaftsraum haben, auf ausldndische Invest-
mentanteile von Investmentgesellschaften mit Sitz in
einem Drittstaat entsprechend Anwendung finden. Die
Rechtsverordnung darf wegen des Verbots aller Be-
schrinkungen des Kapitalverkehrs zwischen den Mit-
gliedstaaten der Européischen Union und dritten Landern
insbesondere keine generellen Bedingungen aufstellen,
die von den Investmentfonds mit Sitz in einem Drittstaat
nicht erfiillt werden konnen. Im Einzelfall konnen fiir
einen bestimmten Drittstaat allerdings Voraussetzungen
durch die Rechtsverordnung aufgestellt werden.

— Sicherstellung einer ausreichend materiellen Aufsicht im
Herkunftsland, der erforderlichen Zusammenarbeit zwi-
schen dem Herkunftsland und der Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht und der Mboglichkeit der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, Aus-
kiinfte tiber die ordnungsgeméafien Angaben der steuerlich
relevanten Daten einzuholen.

— Spezielle Anforderungen an die Ausgestaltung des aus-
fiihrlichen Verkaufsprospekts von ausldandischen Invest-
mentvermdgen, die Dach-Sondervermdgen mit zusétzli-
chen Risiken vergleichbar sind, insbesondere die
Beibehaltung des Warnhinweises nach § 117 Abs. 2
InvG.

Investmentsteuergesetz

— Einbeziehung von Hedgefonds und Investmentaktienge-
sellschaften in den abschlieBenden Positivkatalog des
Anwendungsbereichs des Gesetzes.

— Ab 2006 unterliegen ausléndische Investmentanteile nur
noch dann der Investmentbesteuerung, wenn das auslan-
dische Investmentvermdgen in seinem Heimatstaat regis-
triert und zugelassen ist. Bei Investmentvermdgen aus
Nicht-EU-Staaten gelten folgende zusétzliche Vorausset-
zungen:

Zulassung zum offentlichen Vertrieb in Deutschland oder

e an einer inldndischen Borse zum amtlichen Handel
oder

e zum geregelten Markt.

— Wegfall der bisherigen Modifizierung in weifle, graue
oder schwarze ausldndische Fonds fiir Zwecke der Be-
steuerung.

— Verzicht auf die Besteuerung von ausgeschiitteten und
thesaurierten Gewinnen aus Termingeschéften bei Invest-
mentanleihen im Privatvermdgen sowie von thesaurierten
Gewinnen aus Leerverkdufen bis zur Einfiihrung einer
auch VerduBerungsgewinne umfassenden Abgeltung-
steuer.

— Entfallen der steuerlichen Erfassung des sog. Zwischen-
gewinns.

— Klarstellung bei der Ermittlung der Ertrdge aus Invest-
mentanteilen fiir Zwecke der Besteuerung.

— Einheitliche Regelung fiir inldndische und auslédndische
Investmentanteile zur Beriicksichtigung auslédndischer
Steuern bei aus einem ausldndischen Staat stammenden
Einkiinften. Die bisherigen Einschrinkungen fiir auslén-
dische Investmentanteile entfallen. Der Fonds kann aus-
landische Steuern schon bei der Ermittlung der Ertrige
auf Fondsebene als Werbungskosten abziehen.

— Verdffentlichung der Angaben des Fonds, die der Anleger
zur Erflillung seiner Steuererklarungspflicht benétigt, im
elektronischen Bundesanzeiger in Verbindung mit dem
Rechenschaftsbericht des Fonds.

— Bei Nichtnachweis der nicht ausgeschiitteten Ertrige aus
Investmentanteilen werden die Ausschiittungen sowie
70 % des Mehrbetrags zwischen dem ersten und dem letz-
ten im Kalenderjahr festgesetzten Riicknahmepreis, min-
destens aber 6 % des letzten im Kalenderjahr festgesetz-
ten Riicknahmepreises als Ertrag angesetzt.



Deutscher Bundestag — 15. Wahlperiode

_7_

Drucksache 15/1944

— Inhaltlich weitgehend unverinderte Regelung fiir die Er-
hebung des Steuerabzugs bei inldndischen Investmentan-
teilen bei der Gleichstellung ausléndischer Investmentan-
teile, soweit der Steuerabzug von der die Kapitalertrage
auszahlenden Stelle vorzunehmen ist. Dadurch erfolgt
kein Steuerabzug bei ausldndischen Investmentanteilen
auf ausgeschiittete oder thesaurierte Ertrége, die aus Divi-
denden stammen.

— Ausdehnung der Regelung, wonach auf die Einnahmen
aus der Riickgabe oder VerduBerung von inlédndischen
Halbeinkiinfteverfahren nach § 3 Nr. 40 EStG bzw. das
Beteiligungsprivileg nach § 8b Abs. 2 EStG angewendet
wird, auf die VerduBerung von Investmentanteilen, die
zum Privatvermogen des Anlegers gehoren, und auf die
VerduBerung von auslédndischen Investmentanteilen.

— Nachpriifung der Angaben und Durchsetzung der Steuer-
anspriiche:

Bei inldndischen Investmentgesellschaften

e gesonderte Feststellung von dem fiir die Investment-
gesellschaft zustindigen Finanzamt,

e Schaffung der Rechtsgrundlage fiir die AuBenpriifung
beim Fonds,

o Ausgleich der unrichtig bekanntgemachten Betrige
bei der nichsten Bekanntmachung.

Bei ausldndischen Fonds

e Zustindigkeit des Bundesamts fiir Finanzen fiir die
Uberpriifung der steuerlichen Angaben,

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

e bei registrierten Fonds aus dem Nicht-EU-Raum ist in
§ 136 InvG als eine von mehreren Voraussetzungen
fiir den Erlass der Rechtsverordnung des Bundesmini-
steriums der Finanzen geregelt, dass im Wege der Ge-
genseitigkeit die zustdndigen Aufsichtsstellen zu einer
befriedigenden Zusammenarbeit mit dem Bundesamt
fiir Finanzen bereit sind, so dass auf diesem Wege eine
zusitzliche Kontrolle mdéglich ist.

e Nichtbehandlung von nicht registrierten Fonds aus
dem Nicht-EU-Raum als Fonds.

— Keine Besteuerung der im Zeitpunkt der Ubertragung
aufgedeckten stillen Reserven bei der Zusammenlegung
inldndischer Sondervermdgen. Gewihrleistung, dass die
Zusammenlegung bei den Anlegern nicht zu Steueraus-
féllen flihrt.

— Sonderregelungen bei inldndischen Spezial-Sonderver-
mogen beziiglich des Abzugs der ausléndischen Steuern,
der Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen, zur
pauschalen Besteuerung bei fehlendem Nachweis der
Ertriage, dem Kapitalertragsteuerabzug und der Veroffent-
lichung des Aktiengewinns.

— Sonderregelungen fiir auslédndische Spezial-Sonderver-
mogen beziiglich des Abzugs der ausldndischen Steuern
und der Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen.

— Besteuerung der Ertrdge aus ausldndischen wie auch aus
inldndischen Investmentanteilen nach dem Transparenz-
prinzip, wenn die Richtigkeit der steuerlichen Daten vom

Anleger bzw. von der Investmentgesellschaft auf Verlan-
gen nachgewiesen wird.

Anderung des AuBensteuergesetzes

— Regelung des Verhiltnisses von Hinzurechnungsbesteue-
rung nach dem AuBensteuergesetz und der Investmentbe-
steuerung nach dem Investmentsteuergesetz. Danach ist
das AuBensteuergesetz nicht anzuwenden, wenn die
Einkiinfte, fir die die ausldndische Gesellschaft Zwi-
schengesellschaft ist, nach den Vorschriften des Invest-
mentsteuergesetzes steuerpflichtig sind, es sei denn, Aus-
schiittungen oder ausschiittungsgleiche Ertrage wiren zur
Vermeidung der Doppelbesteuerung von der inldndischen
Bemessungsgrundlage auszunehmen.

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

— Fortentwicklung der Zusammenarbeit mit den zustdn-
digen Stellen aus Drittstaaten zur Einhaltung der Uberwa-
chung der ausldndischen Meldebestimmungen durch im
Inland anséssige Personen, Erweiterung der Befugnis der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, dariiber
Auskunft zu verlangen, und Erweiterung der Moglichkeit
zur Zusammenarbeit und zum Informationsaustausch der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht mit an-
deren Stellen.

Anderung des Kreditwesengesetzes

— Weitergabe von Informationen, die aus einem anderen
Staat stammen, diirfen nur mit ausdriicklicher Zustim-
mung der zustidndigen Stellen, die diese Information mit-
geteilt haben und nur fiir solche Zwecke weitergegeben
werden, denen diese Stellen zugestimmt haben.

— Anpassung an die Anderungsrichtlinie 2001/108/EG,
nach der richtlinienkonforme Vermogen nicht mehr nur in
Wertpapier-Sondervermdgen, sondern auch in andere
Vermdgensgegenstinde anlegen konnen.

Anderung des Altersvorsorgevertrige-Zertifizierungs-
gesetzes

— Kein Erwerb von Sondervermodgen mit zusétzlichen Risi-
ken fiir Anlagen nach dem AltZertG.

3. Anhérung

Bei der am 15. Oktober 2003 stattgefundenen o6ffentlichen
Anhorung zu den Vorlagen hatten folgende Einzelsachver-
stindige, Verbdnde und Institutionen Gelegenheit zur Stel-
lungnahme:

— Baden-Wiirttembergische Wertpapierbdrse zu Stuttgart
— Bayerische Borse

— Borse Berlin-Bremen (fiir Berliner Wertpapierborse und
Bremer Wertpapierborse)

— Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
— Bundessteuerberaterkammer
— Bundesverband Alternative Investments

— Bundesverband der Finanzintermediére an den deutschen
Wertpapierbdrsen
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— Bundesverband der Wertpapierhandelsfirmen

— Bundesverband Freier Immobilien- und Wohnungsunter-
nehmen

— Bundesverband Investment und Asset Management
— Deutsche Borse AG

— Deutsche Bundesbank

— Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz
— Deutsche Steuer-Gewerkschaft

— Deutsche Vereinigung fiir Finanzanalyse und Anlagebe-
ratung

— Deutscher Gewerkschaftsbund
— Deutsches Aktieninstitut

— Feri Trust, Gesellschaft fiir Fondsanalyse, Managerselek-
tion und Portfolioberatung mbH

— Frankfurter Wertpapierborse
— Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft

— GSK Gassner Stockmann & Kollegen, Rechtsanwalt
Dr. Markus Escher

— Hanseatische Wertpapierborse Hamburg
— Institut der Wirtschaftspriifer

— Internationale Anwaltssozietdt Shearman & Sterling,
Dr. Kai Uwe Steck

— Niedersdchsische Borse zu Hannover

— Prof. Dr. Bernd Rudolph, Universitit Miinchen
— Prof. Dr. Johanna Hey, Universitit Diisseldorf
— Prof. Dr. Theodor Baums, Universitdt Franfurt/M.
— Prof. Dr. Wolfgang Gerke, Universitét Erlangen
— Prof. Dr. Wolfgang Schon, Max-Planck-Institut
— Rechtsanwilte Geicke-Bruder & Partner

— Rheinisch-Westfélische Borse zu Diisseldorf

— Schutzgemeinschaft der Kleinaktionire

— Threadneedle Investment

— Unternehmensgriin

— Verband der Auslandsbanken

— Verband der Finanzdienstleistungsinstitute

— Verband unabhéngiger Vermogensverwalter Deutschland
e. V.

— Verbraucherzentrale Bundesverband
— Zentraler Kreditausschuss.

Das Ergebnis der Anhorung ist in die Ausschussberatung ein-
gegangen. Das Protokoll der &ffentlichen Anhdrung ein-
schlieBlich der eingereichten schriftlichen Stellungnahmen
ist der Offentlichkeit zugéinglich.

4. Stellungnahmen des mitberatenden Ausschusses

Der Rechtsausschuss empfiehlt einstimmig die Annahme
des Gesetzentwurfs in der Fassung der interfraktionellen

Anderungsantriige. Er empfichlt weiterhin, die Unterrich-
tung durch die Bundesregierung auf Drucksache 15/1671
LEntwurf eines Gesetzes zur Modernisierung des Invest-
mentwesens und zur Besteuerung von Investmentvermdgen
(Investmentmodernisierungsgesetz) — Drucksache 15/1553 —
Stellungnahme des Bundesrates und GegenduBerung der
Bundesregierung® zur Kenntnis zu nehmen.

5. Stellungnahme des Bundesrates

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

Allgemeines

Der Bundesrat unterstiitzt das Ziel des Gesetzentwurfs der
Verbesserung der Wettbewerbsbedingungen des Investment-
standortes Deutschland. Angesichts der durch die unum-
géngliche Anpassung der Besteuerungsregeln fiir ausliandi-
sche Investmentvermdgen an das geltende EU-Recht zu
erwartenden Steuerausfille und der angespannten Haushalts-
lage aller Lander hélt der Bundesrat Kompensationsmafnah-
men dringend fiir erforderlich.

Einzelheiten

— Forderung nach der Erstellung nur eines Verkaufspros-
pekts fiir borsengehandelte Investmentfonds.

— Geltung der Verjahrungsregeln des Biirgerlichen Gesetz-
buchs auch fiir Anspriiche aus der Prospekthaftung.

— Anderung der BuBgeldvorschriften, sodass sie den Gebo-
ten der Bestimmtheit und der Normenklarheit entspre-
chen, insbesondere Verzicht auf Pauschalbewehrungen.

— Priifung, ob durch die Regelungen zur Nachweispflicht
steuerlicher Angaben bzw. der Pauschalbesteuerung bei
Verletzung dieser Nachweispflichten ausldndische Hedge-
fonds faktisch am Vertrieb gehindert werden.

— Priifung, nach welchen Regeln bei einem Anleger, der in
seinem Betriebsvermdgen Investmentanteile an einem
gemischten Fonds hilt, die auBerbilanzielle Hinzurech-
nung von Teilwertabschreibungen vorzunehmen ist, die
auf Wertverlusten von im Fonds enthaltenen Aktien beru-
hen.

— Priifung, ob die vorgesehene gesonderte Feststellung der
Besteuerungsgrundlagen auch einheitlich vorzunehmen
ist und Schaffung von Regelungen iiber die Festsetzungs-
verjiahrung und zur Bestandskraft sowie von Normen fiir
die Folgen von Abweichungen von den Bekanntmachun-
gen nach § 5 InvStG (Besteuerungsgrundlagen) zu den
Feststellungsbescheiden.

— Priifung der Beseitigung von unerwiinschten Steuer-
gestaltungen. Danach konnen ausldndische Anleger in
Immobilien durch die Einschaltung inléndischer Grund-
stiicks-Spezialfonds die an sie ausgeschiitteten Miet-
ertrige und VerduBerungsgewinne in Einkiinfte aus Kapi-
talvermégen umwidmen. Deutschland als Quellenstaat
bliebe damit lediglich ein Recht zum Quellensteuerabzug,
der im EU-Bereich nahezu entfallen sei und mit Drittstaa-
ten in vielen Fillen hochstens 15 % betrage.
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— Priifung, ob die Ausdehnung der Befreiung nach § 4 Nr. 8
Buchstabe h Umsatzsteuergesetz auch auf die Leistungen
solcher Unternehmen geboten sei, auf die kiinftig von Ka-
pitalanlagegesellschaften die Verwaltung von Sonderver-
mogen ausgelagert werden konne.

6. Ausschussempfehlung

I. Allgemeines

Zu der abschlieBenden Beratung des Gesetzentwurfs haben
alle im Finanzausschuss vertretenen Fraktionen sdmtliche
vorgelegten Anderungsantriige gemeinsam eingebracht. Alle
Anderungsantrige sind einstimmig angenommen worden.
Der Gesetzentwurf ist mit den vom Finanzausschuss ange-
nommenen Anderungen ebenfalls einstimmig angenommen
worden.

Die Fraktionen haben die gute Zusammenarbeit der Bericht-
erstatter hervorgehoben, die dazu gefiihrt habe, dass be-
deutende Anderungen des Gesetzentwurfs interfraktionell
getragen wiirden. Insbesondere das Engagement des Bericht-
erstatters der Fraktion der SPD ist ausdriicklich gelobt
worden.

Aufdiese 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 Finanz-
platz Deutschland zur Herstellung und zum Angebot zuge-
lassen seien. Es gebe — bis auf steuerliche Fragen — keine
Griinde mehr, dass sich diese Produkte nicht auf dem Markt
behaupten kénnen. Wihrend der urspriingliche Entwurf den
Eindruck vermittelt habe, auf halbem Wege stehen geblieben
zu sein, sei im Gesetzentwurf durch die interfraktionelle Zu-
sammenarbeit insbesondere im Bereich der Hedgefonds ein
Fortschritt erzielt worden. Der gednderte Gesetzentwurf
biete zudem die Voraussetzung dafiir, kompatibel mit dem
Vorhaben der EU zu sein, solchen Produkten eine gemein-
same Plattform zu bieten.

Die Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN hat hervorge-
hoben, dass die gemeinsame Arbeit bei der Beratung des
Gesetzentwurfs ein gutes Beispiel fiir eine sinnvolle Zusam-
menarbeit und einem so sensiblen Thema wie dem Finanz-
platz Deutschland angemessen sei. Der Nachholbedarf, der
unzweifelhaft bei den Rahmenbedingungen z. B. fiir Invest-
mentfonds bestanden habe, sei durch diesen Gesetzentwurf
ausgerdumt worden. Auch fiir bisher nicht erlaubte Produkte
wie z. B. Hedgefonds sei eine Tiir gedffnet worden.

Nach Auffassung der Fraktion der FDP sei der Gesetzent-
wurf ein guter Beleg fiir die Innovationskraft am Finanzplatz
Deutschland. Der Gesetzentwurf mache den Finanzplatz
Deutschland attraktiver. Auch sie begriiie die Fortentwick-
lung bei den Single-Hedgefonds im Verlaufe der Beratungen.
Mit der Offenheit solchen Produkten gegeniiber werde der
Wunsch nach einem liberalisierten Finanzplatz Deutschland
deutlich. Davon werde voraussichtlich auch ein Signal fiir die
Verbesserung des Standortes in diesem Bereich ausgehen.
Auflerdem 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 ha-
ben zudem begriiit, dass viele Anregungen des Bundesrates
Eingang in die Anderungsantriige gefunden hitten, so dass
dort mit einer Zustimmung zu rechnen sei. Die Koalitions-
fraktionen haben die Hoffnung zum Ausdruck gebracht, dass
auf diese Weise ein Vermittlungsverfahren vermieden wer-
den konne.

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

Die Bundesregierung hat dazu ausgefiihrt, dass der Bereich
der Real Estate Investment Trusts (REITs) aus diesem Ge-
setzentwurf ausgeklammert worden sei, weil sich aufsichts-
und steuerrechtliche Probleme gezeigt hitten. So habe sich
die Abgrenzung der REITs zum geschlossenen Immobilien-
fonds als kompliziert herausgestellt. In den USA seien die
REITs auch deshalb ein attraktives Geschaftsmodell, weil sie
vollstdndig von der K&rperschaftsteuer befreit seien. Dieses
sei so nicht umsetzbar. Die Bundesregierung werde ausfiihr-
lich zu dem Thema ,,neue Vertricbsformen® fiir Immobilien
beraten und bei Bedarf eine gesonderte Regelung vorlegen.
Zum anderen seien die REITs in den USA oder auch in Frank-
reich gesetzlich nicht in den Investmentgesetzen geregelt, so
dass auch von daher kein Zwang zur Aufnahme in diesen Ge-
setzentwurf bestanden habe. Ein Modifizierungsbedarf be-
stehe auch fiir den Bereich Private Equity.

Die Fraktion der CDU/CSU hat die Auffassung geteilt, dass
eine Aufnahme des komplexen Themenbereichs REITs unter
Umsténden dazu hitte fithren konnen, dass das Gesetz nicht
zum 1. Januar 2004 hitte in Kraft treten konnen koénnen.
Gleichwohl unterstiitze die Fraktion der CDU/CSU das An-
liegen einer gesetzlichen Regelung dieses Bereichs.

Die Fraktion der SPD hat auf die Anregung des Bundesrats
verwiesen, die Haftung fiir fehlerhafte Verkaufsprospekte auf
drei Jahre zu verldngern. Im Vierten Finanzmarktforderungs-
gesetz sei diese Frist von einem halben Jahr auf ein Jahr er-
hoht worden. Dabei solle es nach Auffassung der Koalitions-
fraktionen zunéichst bleiben, zumal die Prospektrichtlinie der
EU zurzeit in der Beratung sei und moglicherweise auf dieser
Grundlage ohnehin Beratungsbedarf entstehe. Die Fraktion
BUNDNIS 90/DIE GRUNEN hat darauf hingewiesen, dass
sie sich zunéchst fiir eine sofortige Verlangerung der Haftung
bei fehlerhaften Prospekten ausgesprochen habe. Sie sei aber
letztlich dem Argument gefolgt, zunichst die Prospektricht-
linie abzuwarten.

Fiir die Koalitionsfraktionen besteht zwischen den im Rah-
men des Investmentmodernisierungsgesetzes noch offenen
steuerlichen Fragen und der allgemeinen Reform der Kapi-
taleinkommensbesteuerung, z. B. durch eine Abgeltung-
steuer oder eine VerduBerungsgewinnbesteuerung ein enger
Zusammenhang, der in Zukunft weitere Anpassungen not-
wendig machen konne. Im Moment konne man jedoch mit
den getroffenen Regelungen gut leben.

Die Fraktion der CDU/CSU hat angeregt, eine bestimmte
Zeit nach Geltung des Gesetzes zu iiberpriifen, ob alle ver-
folgten Ziele umgesetzt werden konnten. Dazu gehore zum
einen die Priifung, ob deutsche Fondsgesellschaften auf-
grund der Regelungen des Gesetzes nun nicht mehr ins
Ausland gingen. Auch sollte im kommenden Jahr gepriift
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werden, ob der Gesetzentwurf zum einen die Eigenverant-
wortung des Anlegers berlicksichtige, zum anderen den An-
legerschutz gewdhrleiste, indem die Aufsichtsorgane ihren
Aufgaben nachkommen. Im Bereich der Steuern solle ge-
priift werden, ob auslédndische Fonds benachteiligt seien.
Weiterhin solle die Problematik der zurzeit bestehenden Un-
gleichbehandlung im Bereich der Werbung zwischen Zertifi-
katen und Single-Hedgefonds nach Einfithrung des Gesetzes
noch einmal aufgegriffen werden.

Die Bundesregierung hat dazu erldutert, dass tatsdchlich eine
Ungleichbehandlung bestehe. Aufgrund der Vertriebsein-
schrankung fiir Single-Hedgefonds diirften Hedgefonds-Zer-
tifikate beworben werden, der Single-Hedgefonds selber
aber nicht. Allerdings unterldgen die Hedgefonds einer Auf-
sicht, wihrend 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, tiber die Rechtsverord-
nungen informiert zu werden und sich ggf. hierzu zu duf3ern.

Zu den einstimmig angenommen Anderungsantriigen ist ins-
besondere Folgendes zu bemerken:

— Die Meldefristen fiir die Ubermittlung der Vermdgens-
aufstellung der Kapitalanlagegesellschaft an die Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht sollen von ,,bor-
sentdglich® auf ,regelméBig” gedndert werden (§ 10
InvG). Néheres bestimme eine Rechtsverordnung. Da-
durch wiirden die Kosten der Anbieter und die Daten-
menge gesenkt, sodass die Daten noch effektiver ausge-
wertet werden kdnnten. Damit sei einem Wunsch aus der
Anhorung entsprochen worden.

— Ein weiterer Antrag hat sich auf eine Anderung bezogen,
nach der der Zustimmungsvorbehalt der Depotbank bei
Verfiigungen iiber zum Vermogen einer Minderheitsge-
sellschaft gehdrenden Gegenstéinde entfallen kann (§ 26
Abs. 1 Nr. 5 InvG).

— Die offentliche Anhérung habe auflerdem ergeben, so
iibereinstimmend alle Fraktionen, dass die Priifung der
Richtigkeit der Vertragsbedingungen der Sondervermo-
gen durch die Wirtschaftspriifer in der Praxis wegen des
Auftretens schwieriger haftungs- und berufsrechtlicher
Fragen bei den Wirtschaftspriifern nicht durchfiihrbar sei.
Deshalb solle diese Regelung gestrichen werden (§ 43
InvG).

— Weiterhin ist vorgeschlagen worden, eine Regelung in
§ 44 Abs. 5 InvG zu streichen, nach der Abschlusspriifer
bei der Priifung der Rechnungslegung auch die Einhal-
tung der Vorschriften zu den Besteuerungsgrundlagen
nach § 5 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvStG zu priifen hétten. Eine
entsprechende Anforderung gebe es bereits in § 5 Abs. 1
Nr. 3 InvStG.

— Ineinem weiteren Anderungsantrag ist die Streichung des
§ 51 Abs. 1 Satz 2 InvG vorgeschlagen worden. Nunmehr
solle eine nach der Art des Derivats differenzierende auf-
sichtsrechtliche Regelung in einer Rechtsverordnung er-
folgen. Damit werde der Tatsache Rechnung getragen,
dass auch auf europiischer Ebene noch nicht abschlie-
Bend tiber die Hohe des Leverage sowie der Wertunterle-
gung (underlying) bei Derivatefonds entschieden sei. Nur

die Rechtsverordnung gebe die Moglichkeit, die Richtli-
nie so umzusetzen, dass ein Gleichklang zum Beispiel ge-
geniiber Luxemburg und Irland gewihrleistet sei.

Ein weiterer Streichungsvorschlag hat sich auf § 68
Abs. 5 Satz 1 Nr. 2 InvG bezogen. Die Regelung konne
aufgehoben werden, weil der EuGH in sténdiger Recht-
sprechung den statutarischen Sitz einer Gesellschaft mit
der Staatsangehorigkeit gleichsetze. Der Sitz konne des-
halb genauso wenig wie die Staatsangehorigkeit einer
natiirlichen Person als Ankniipfungspunkt fiir eine Diffe-
renzierung dienen. Aulerdem kdnne es fiir unbeachtlich
angesehen werden, in welchem Land die Gesellschaft
ihren rechtlichen Sitz habe.

Schlussfolgerungen aus der Anhérung haben die Fraktio-
nen dariiber hinaus veranlasst, § 112 Abs. 2 InvG zu én-
dern. Bisher sei die Zulassung von Single-Hedgefonds
nur als Spezialfonds vorgesehen gewesen. Nunmehr soll-
ten die Single-Hedgefonds auch als Publikumsfonds zu-
gelassen werden, allerdings werde der offentliche Ver-
trieb verboten. Ein Vertrieb sei nur auf dem Wege des
Private Placement mdglich.

Aufgrund der Bedeutung der Rechtsverordnung zur Be-
schrinkung von Leerverkdufen und Leverage diirfe das
Bundesministerium der Finanzen die Erméchtigung
durch Rechtsverordnung nicht, wie urspriinglich vorgese-
hen, auf die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht {ibertragen.

Die Anhdrung habe auch ergeben, dass eine Lockerung
der vorgesehenen Regelungen der Investition eines Dach-
Sondervermogens in Zielfonds sinnvoll sei. Deshalb solle
die Beschriankung der Anlage in nicht mehr als 40 % des
Wertes des Dach-Sondervermogens mit zusétzlichen Ri-
siken in Zielfonds mit ein und derselben Anlagestrategie
gestrichen werden, weil sich diese Definition als proble-
matisch erwiesen habe. Auflerdem werde klargestellt,
dass die Zielfonds samtlich vom gleichen Anbieter stam-
men diirfen, aber unterschiedliche Fondsmanager aufwei-
sen miissten. Damit konne die gesamte Wertschopfungs-
kette innerhalb eines Unternehmens erbracht werden
(§ 113 Abs. 4 Satz 2 InvG).

Alle Fraktionen haben einen weiteren Anderungsantrag
vorgelegt, nach dem die Hedgefonds nicht mehr bdrsen-
taglich den Wert des Sondervermdgens ermitteln miissen
(§ 116 Satz 1 InvG). Eine borsentdgliche Ermittlung sei
technisch und praktisch nicht méglich, da sich im Vermo-
gen auch nicht an einer Borse notierte Anlagegegenstiande
befinden kdnnen, fiir die es nicht tiglich Preise gebe. Des-
halb sollen die Sondervermogen den Wert liefern, wie es
ihnen moglich ist, mindestens jedoch einmal in jedem Ka-
lendervierteljahr.

Eine weitere Anderung solle beriicksichtigen, dass insti-
tutionelle Anleger nicht gleichermallen wie private Anle-
ger bzw. natiirliche Personen schutzbediirftig seien. Des-
halb solle auf die zwingende Aushéndigung sdamtlicher
Verkaufsunterlagen verzichtet werden (§ 121 Abs. 3 Satz
1 InvG).

Mit einem weiteren Anderungsantrag ist § 136 InvG um-
gestaltet worden, der die Zuldssigkeit des offentlichen
Vertriebs von auslidndischen Investmentanteilen regelt.
Urspriinglich sei geplant gewesen, das Kriterium der Ge-
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genseitigkeit anzuwenden. Auf dieses Kriterium habe die
EG nach den GATT-Verhandlungen (GATT = General
Agreement on Tariffs and Trade) 1993 und bei der Umset-
zung im Vertrag von Maastricht einseitig verzichtet. Jetzt
solle das Gesetz als ein Kriterium vorsehen, dass die
erforderliche Zusammenarbeit zwischen den Aufsichts-
stellen des Herkunftsstaates und der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht sichergestellt sei. Gleich-
zeitig sei die Notwendigkeit fiir die Rechtsverordnung
nach § 136 Abs. 5 InvG entfallen.

Alle Fraktionen haben weiterhin vorgeschlagen, § 144
InvG (Ubergangsvorschriften) zu dndern. Damit werde
dem Umstand Rechnung getragen, dass die OGAW-
Richtlinie zwar verabschiedet, jedoch viele Einzelheiten
noch zu kléren seien. Dazu gehore auch die Frage nach
dem Européischen Pass, der in allen Staaten gelten werde.
Die Fristen in § 144 InvG seien zu dndern, um den Gleich-
klang mit Konkurrenzldndern wie Luxemburg herzustel-
len.

Ein weiterer Anderungsantrag aller Fraktionen hat die un-
befristete Beibehaltung des materiellen Investmentfonds-
begriffs bei Auslandsfonds vorgesehen (§ 1 Abs. 1 Nr. 2
InvStG). Das Vorhaben, mittelfristig einen formellrechtli-
chen Investmentbegrift einzufithren, werde weiter ver-
folgt, solle aber erst in Verbindung mit der Einfiihrung
einer generellen Besteuerung von Wertpapierverduf3e-
rungsgewinnen umgesetzt werden.

Alle Fraktionen haben weiterhin vorgeschlagen, §2
Abs. 2 InvStG dahin gehend zu dndern, dass ausschiit-
tungsgleiche Ertrage mit Ablauf des Geschiftsjahres, in
dem sie vereinnahmt worden sind, als zugeflossen gelten.
Damit werde vermieden, dass in den Féllen, in denen Er-
trage teilweise thesauriert und teilweise ausgeschiittet
werden, zwei unterschiedliche Zuflusszeitpunkte der Er-
trdge innerhalb eines Geschiftsjahrs 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 Pauschalbe-
steuerung in allen Féllen vorsieht, in denen ein Fonds be-
stimmte steuermindernde Daten nicht bekannt macht.
Nunmehr sollen fehlende Angaben zu steuerentlastenden
Tatbestdnden lediglich dazu fiihren, dass diese Tatbe-
stinde nicht anzuwenden sind (§ 5 Abs. 1 Satz 2 InvStG).

In §5 Abs. 1 Nr. 3 Satz 2 InvStG sollen zudem die
Begriffe ,,Bestatigungsvermerk® und ,,Priifungsvermerk*
durch den Begriff ,,Bescheinigung® ersetzt werden. Da-
mit werde verdeutlicht, dass es sich bei der Bescheini-
gung des Wirtschaftspriifers oder Steuerberaters iiber die
Anwendung des deutschen Steuerrechts bei der Ermitt-
lung der steuerrelevanten Angaben nicht um einen Besta-
tigungsvermerk im Sinne des Handelsrechts oder des In-
vestmentgesetzes (vgl. § 323 HGB, § 110 InvG) handelt.
Mit der sinngeméBen Anwendung von § 323 HGB werde
eine Haftungsbeschrinkung des Wirtschaftspriifers oder
Steuerberaters bei fahrldssigem Handeln in Héhe von
grundsitzlich 1 Mio. Euro eingefiihrt.

Ein Anderungsantrag aller Fraktionen hat die Beibehal-
tung des geltenden Rechts vorgesehen, nach dem die Be-
riicksichtigung des Aktiengewinns bei der VerduBerung

von Investmentanteilen nur bei betrieblichen Anlegern
Anwendung findet. Die im Gesetzentwurf vorgesehene
Einbeziehung der Privatanleger fiihre zu einer erheblichen
Verkomplizierung und sei daher zu unterlassen. Dariiber
hinaus ist der Einwand des Bundesrates aufgegriffen wor-
den, der die unzureichende Regelung des Aktiengewinns
im Gesetz kritisiert hatte. Die Anderung sehe vor, dass bei
Teilwertabschreibungen bzw. Zuschreibungen der antei-
lige Aktiengewinn nicht nach der Besitzzeit des Anteil-
inhabers zu ermitteln sei (Unterschied zwischen Verduf3e-
rungspreis und Anschaffungskosten = besitzzeitanteiliger
Aktiengewinn), sondern zwischen dem Bewertungsstich-
tag einerseits und den Anschaffungskosten oder dem vor-
letzten Bewertungsstichtag andererseits (Ermittlung des
anteiligen Aktiengewinns fiir den Zeitraum zwischen
dem Bewertungsstichtag und der Anschaffung/ vorletz-
tem Bewertungsstichtag) (§ 8 Abs. 2 und 3 InvStG).

AuBerdem ist ein Anderungsantrag aller Fraktionen ver-
abschiedet worden, der von der geplanten Pauschalbe-
steuerung des Dach-Fonds in den Féllen absieht, in denen
ein Fonds nicht die erforderlichen steuerlichen Nach-
weise erbringt. Zukiinftig sollen nur Ertrage dieses Ziel-
fonds beim Dach-Fonds pauschal erfasst werden (§ 10
Satz 1 InvStG).

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

Ein weiterer Anderungsantrag beseitigt die Moglichkeit
ausléndischer Anleger in Immobilien, durch die Einschal-
tung inldndischer Grundstiicks-Spezialfonds die an sie
ausgeschiitteten Mietertrdge und VerdufBerungsgewinne
in Einkiinfte aus Kapitalvermdgen umzuwidmen, sodass
Deutschland fast keine Besteuerungsrechte mehr hitte
(§ 15 Abs. 2 InvStQG). Deshalb miissten diese Ertrage vom
Spezialfonds gesondert ausgewiesen werden. Die Mieter-
trage und VerduBerungsgewinne gelten dem beschrankt
steuerpflichtigen Anleger als unmittelbar zugeflossen.
Eine Abzugssteuer in Hohe des Zinsabschlags zur Ver-
meidung der Besserstellung von beschrénkt steuerpflich-
tigen Anlegern sei vom Fonds einzubehalten. Die Dop-
pelbesteuerungsabkommen 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 Buch-
stabe d Nr. 6 der 6. EG-Richtlinie mafigebende franzosi-
sche Sprachfassung sei. Die Anderung hat vorgesehen,
dass auch die Auslagerung der Verwaltung von Sonder-
vermdgen auf Dritte umsatzsteuerfrei bleibt.

Eine weitere Anderung durch alle Fraktionen bezieht sich
auf Artikel 10 (Anderung des Kreditwesengesetzes). Da-
nach soll in § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 8 geregelt werden, dass
Anteile an Single-Hedgefonds dffentlich nur {iber Kredit-
institute sowie Finanzdienstleister mit einer Erlaubnis zur
Anlage- und Abschlussvermittlung (§ 1 Abs. 1 Nr. 1 und 2
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Kreditwesengesetz) und nicht auch iiber die erlaubnisfrei
gestellten reinen Investmentvermittler vertrieben werden
diirfen.

II. Einzelbegriindung

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

Zu Artikel 1  (Investmentgesetz)
Zu§ 10
Zu Absatz 1 Satz 1

Die bisher vorgesehene bewertungstiigliche Ubermittlung
einer Vermogensaufstellung begriindet fiir die Unternehmen
wie auch die Aufsichtsbehorde einen zusdtzlichen erhebli-
chen Verwaltungsaufwand. Wichtig fiir die Marktaufsicht ist,
dass die benotigten Informationen regelmiBig der Aufsicht
zur Verfiigung gestellt werden. In die Rechtsverordnung nach
Absatz 3 werden ndhere Bestimmungen aufgenommen, in
welchen Abstéinden die Daten zu {ibermitteln sind.

Bei der weiteren Anderung handelt es sich um eine fiir eine
BuBigeldbewehrung nach § 143 notwendige Anderung.

Zu Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um fur eine BuBBgeldbewehrung nach § 143
notwendige Anderungen.

Zu Absatz 2 Satz 2

Die Meldepflichten sollen im Interesse aller Marktteilnehmer
auf ein vertretbares Maf} begrenzt werden. Wie in Absatz 1
reicht fir Zwecke der Aufsicht auch eine ,;regelmaBige*
Ubermittlung der Daten nach Absatz 2 aus, wobei der Zeit-
punkt der Ubermittlung in der Rechtsverordnung nach Ab-
satz 3 konkretisiert wird. Tégliche Meldungen sind ablauf-
technisch von den Gesellschaften nicht zu leisten und
konnten bei Stornierungen von Geschiften zu unnétigen
Riickfragen fiihren.

Zu Absatz 2 Satz 3 Nr. 2

Die Gesellschaften verfiigen bei der Orderabwicklung nicht
iber Informationen zur Uhrzeit des Abschlusses oder zur
malgeblichen Kursfeststellung. Die eingeschalteten Broker
konnen diese Informationen nicht liefern, da die Order ver-
schiedener Fonds in so genannten Blocktrades gebiindelt und
dann in verschiedenen Teilausfiihrungen ausgefiihrt werden.

Zu Absatz 3 Satz1 Nr. 1

Es handelt sich um eine Anderung die sicherstellt, dass in der
Rechtsverordnung die Zeitabstdnde, in denen die Mitteilun-
gen nach den Absitzen 1 und 2 iibermittelt werden sollen,
festgelegt werden konnen.

Zu § 11 Abs.1Nr.2

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu § 26 Abs.1Nr. 5

Sofern Investmentgesellschaften lediglich eine Minderheits-
beteiligung an einer Grundstiicks-Gesellschaft halten, kon-
nen Verfiigungen liber zum Vermdgen dieser Gesellschaft ge-
horende Gegensténde nicht dem Zustimmungsvorbehalt der
Depotbank unterliegen, da die Investmentgesellschaft als
Minderheitsgesellschafter nicht in der Lage ist, dieses vom
Mehrheitsgesellschafter zu verlangen. Ohne die Anderung
wire der Erwerb von Minderheitsbeteiligungen nicht mog-
lich.

Zu § 31 Abs. 5 Satz 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Anpassung. Sonderver-
mogen mit zusitzlichen Risiken nach § 112 ist die unbe-
schriankte Kreditaufnahme gestattet. Um diesen Sonderver-
mogen zu ermdglichen, fiir Kredite, die zu Leverage-
Zwecken aufgenommen werden, Vermogensgegenstinde zu
Sicherungszwecken zu nutzen, wurde die Anderung erfor-
derlich.

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 friihestens 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 beriicksichtigt, dass die vorgesehene umfas-
sende Priifung aller relevanten Gesetze zum einen dem ge-
setzgeberischen Ziel der Verkiirzung des Genehmigungsver-
fahrens widersprechen, zum anderen schwierige haftungs-
und berufsrechtliche Fragen bei den Wirtschaftspriifern aus-
16sen wiirde. Dartiber hinaus wiirden mit den anfallenden zu-
sdtzlichen Kosten der Wirtschaftspriifer fiir diese neue Priif-
titigkeit die Anleger belastet werden. Damit wiirden gerade
nicht gewollte Wettbewerbsnachteile fiir inlindische Anbie-
ter gegeniiber auslidndischen Anbietern geschaffen, zumal
die gednderte OGAW-Richtlinie keine Pflichtpriifung durch
Wirtschaftspriifer im Genehmigungsverfahren vorsieht.

Zu Absatz 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass der zum Tausch angebo-
tene Fonds nicht immer eine Kopie des alten Fonds darstellen
kann. Auch die Gesetzesbegriindung hat deshalb schon auf
eine ,,vergleichbare Anlagepolitik“ abgestellt. Diese Formu-
lierung ist jetzt auch in den Gesetzestext aufgenommen wor-
den.

Zu Absatz 5 Satz 1

Es handelt sich um eine Folgeinderung zu der Anderung in
Absatz 2 Satz 1.
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Zu § 44
Zu Absatz 1 Satz 1 und 3 Nr. 2 Satz 2

Es handelt sich um fiir eine Bugeldbewehrung nach § 143
notwendige Anderungen.

Zu Absatz 5 Satz 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass es iiblich ist, die Rech-
nungslegung ohne Angaben zu steuerlichen Bestimmungen
zu erstellen. Die Streichung ist zudem unschédlich, weil eine
entsprechende Anforderung nunmehr in der Priifungsvor-
schrift des § 5 Abs.1 Nr. 3 Investmentsteuergesetz enthalten
ist.

Zu § 46 Satz 2

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

Zu § 47 Abs. 1 Satz 1

Es handelt sich um eine fir eine BuBigeldbewehrung nach
§ 143 notwendige Anderung.

Zu§ 48 Abs. 1

Es handelt sich um fiir eine BuBgeldbewehrung nach § 143
notwendige Anderungen.

Zu § 50 Abs. 1 Satz1und 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass auch Anteile an Invest-
mentaktiengesellschaften als zuldssige Anlagegegenstinde
in Frage kommen.

Die Beschrinkung auf Investmentaktiengesellschaften mit
verdnderlichem Kapital ist notwendig wegen Absatz 1 Satz 3
Nr. 4, wonach Anleger das Recht zur Riickgabe der Anteile
haben miissen. Dieses Recht ist bei Investmentaktiengesell-
schaften mit fixem Kapital nicht gegeben.

Zu § 51
Zu Absatz 1 Satz 1

Es handelt sich um fiir eine Buigeldbewehrung 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 Sonder-
vermogen gehalten wird. Insbesondere bei borsengehandel-
ten Derivaten, die jederzeit glatt gestellt werden konnen, oder
bei bestimmten Arten von marktgegenldufigen 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 aufsichtsrechtli-
che Regelung ldsst sich angemessener iiber eine Rechtsver-
ordnung formulieren.

Zu Absatz 2

Es handelt sich um eine fiir eine BuBgeldbewehrung erfor-
derliche Anderung.

Zu Absatz 3 Nr. 5 —neu —

Es handelt sich um eine Folgeinderung zur Anderung zu
Absatz | Satz 2.

Zu § 53

Es handelt sich um eine fiir eine BuBigeldbewehrung nach
§ 143 notwendige Anderung.

Zu § 54 Abs. 1Satz 1

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

Zu § 57 Abs. 1Satz 1

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

Zu § 60 Abs. 2 Satz 1,2 und 3 und Abs. 5 Satz 1

Es handelt sich um fiir eine BuBgeldbewehrung nach § 143
notwendige Anderungen.

Zu § 61 Satz 1 und 2

Es handelt sich um fiir eine BuBgeldbewehrung nach § 143
notwendige Anderungen.

Zu § 68
Zu Absatz 1 Satz 1

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

Zu Absatz 5 Satz 1

Die bisherige Regelung, die auf § 27a KAGG zuriickgeht,
bedeutet eine Diskriminierung von auslidndischen Immobi-
liengesellschaften. Der EuGH setzt in stindiger Rechtspre-
chung den statuarischen Sitz einer Gesellschaft mit der Staats-
angehorigkeit gleich. Der Sitz kann deshalb genauso wenig
wie die Staatsangehorigkeit einer natiirlichen Person als
Ankniipfungspunkt fiir eine Differenzierung dienen. Da
andererseits es flir 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 sicherstellt, konnte die Bestimmung unter Num-
mer 2 gestrichen werden.

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

Zu § 82 Abs. 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 fiir eine Bufigeldbewehrung nach
§ 143 notwendige Anderung.
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Zu Absatz 1 Nr. 3

Die Anderung beriicksichtigt, dass Investmentaktiengesell-
schaften in ihrer Satzung als Unternehmensgegenstand auch
die Anlage und Verwaltung von Sondervermdgen mit zusétz-
lichen Risiken vorsehen kdnnen und als Anlagegegenstand in
Frage kommen.

Zu § 88 Abs. 1

Es handelt sich um eine fiir eine Buigeldbewehrung nach
§ 143 notwendige Anderung.

Zu § 91 Abs. 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu § 93 Abs. 2 Satz 1

Es handelt sich um eine fir eine BuBigeldbewehrung nach
§ 143 notwendige Anderung.

Zu § 94 Satz 1,2 und 3

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen.

Zu § 99
Zu Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um eine fiir eine BuBigeldbewehrung nach
§ 143 notwendige Anderung.

Zu Absatz 2 Satz 2

Investmentaktiengesellschaften sollen mdglichst Sonderver-
mogen angendhert werden. Bei Sondervermogen gibt es
keine Kontrolle der Anteilseigner. Es ist jedoch bei Invest-
mentaktiengesellschaften sicherzustellen, dass bei Mehr-
heitsbeteiligungen von 50 % und mehr eine Kontrolle statt-
finden kann, um Einflussnahmen missbriuchlicher Natur zu
verhindern. Die Regelung ist auch erforderlich, da die An-
wendbarkeit des Ubernahmegesetzes ausgeschlossen ist.

Zu Absatz 4 —neu —

Die Vorschriften des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmege-
setzes passen nicht auf die Investmentaktiengesellschaft; die
Durchfithrung der nach diesem Gesetz vorgesehenen Priifun-
gen ist bei der Investmentaktiengesellschaft nicht sach-
gerecht, da der Vertrieb der Aktien der Investmentaktien-
gesellschaft dadurch behindert wiirde. Die Investmentaktien-
gesellschaft verfolgt ausschlieBlich Investmentzwecke und
keine unternehmerischen Ziele. Das Interesse der Aktionére
der Investmentaktiengesellschaft ist damit weniger auf eine
Dominanz in der Hauptversammlung gerichtet als bei einer
zu unternehmerischen Zwecken gegriindeten Aktiengesell-
schatft.

Zu § 101 Abs. 6 Satz 1

Es handelt sich um eine Folgeénderung zu einer Anderung in
§ 112 Abs. 2, nach der auch so genannte Single-Hedgefonds
als Publikumsfonds aufgelegt werden konnen, aber privaten
Anlegern, d. h. iiberwiegend natiirlichen Personen nicht im
Rahmen des 6ffentlichen Vertriebs angeboten werden diirfen.
Die Aktien diirfen aber auch Privatanlegern im Wege des
Private Placement angeboten werden.

Zu § 110 Satz 1

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

Zu § 111 Abs. 1 Satz 1 und 2

Es handelt sich um fiir eine BuSgeldbewehrung nach § 143
notwendige Anderungen.

Zu § 112
Zu Absatz 1 Satz 1

Sondervermdgen mit zusétzlichen Risiken (Hedgefonds) sol-
len nicht in Immobilien oder Beteiligungen an Immobilien-
gesellschaften anlegen kdnnen. Geschlossene Immobilien-
fonds, die dem so genannten Grauen Kapitalmarkt
zugerechnet werden und keiner Aufsicht unterliegen, konn-
ten sonst Eingang in die nach dem Investmentgesetz beauf-
sichtigte Produktpalette finden.

Zu Absatz 2

Bisher war eine Zulassung von Sondervermdgen mit zusétz-
lichen Risiken lediglich als Spezialfonds vorgesehen, um
sicherzustellen, dass Anteile an so genannten Single-Hedge-
fonds nur von institutionellen aber nicht privaten Anlegern
erworben werden kdnnen.

Diese Regelung hétte jedoch nur fiir inlandische Anbieter ge-
golten. Ausliandische Fonds hétten in Deutschland ihre Pro-
dukte zwar nicht 6ffentlich vertrieben, aber iiber so genann-
tes Private Placement auch an Privatanleger verkaufen
konnen. Inlédndische Anbieter wéren somit benachteiligt wor-
den und das Ziel Forderung des Standortes Deutschland fiir
Hedgefonds nicht erreicht. Mit der Anderung konnen auch
inldndische 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 Pri-
vatanleger, die gezielt eine Anlage in Single-Hedgefonds su-
chen und bei denen davon ausgegangen werden kann, dass
sie entsprechendes Wissen um die Risiken mitbringen und
tiber das erforderliche Kapital verfiigen, in Single-Hedge-
fonds anlegen.

Zu Absatz 3 —neu —

Die Anderung steht im Zusammenhang mit der Anderung in
§ 113 Abs. 3. Der ehemalige Satz 2 des § 113 Abs. 3 wird in
den § 112 iiberfiihrt. Damit wird deutlicher und an der sys-
tematisch richtigen Stelle zwischen den Anforderungen an
Depotbanken inlédndischer und auslédndischer Anbieter von
Hedgefonds getrennt.

Zu Absatz 4 —neu —

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Absatz 3 —neu —.

Zu Absatz 4 —neu —Satz 3

Aufgrund der Bedeutung der Rechtsverordnung zur Be-
schrinkung von Leerverkdufen und Leverage wird von einer
Delegation auf die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht abgesehen.
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Zu § 113
Zu Absatz 1 Satz 2

Die Anderung beriicksichtigt, dass Investmentaktiengesell-
schaften in ihrer Satzung als Unternehmensgegenstand auch
die Anlage und Verwaltung in Sondervermdgen mit zusétz-
lichen Risiken vorsehen konnen und als Zielfonds fiir Dach-
Sondervermogen nach § 113 in Frage kommen.

Zu Absatz 2 Satz 2

Die Anderung erméglicht eine BuBgeldbewehrung nach
§ 143.

Zu Absatz 3

Die Anderung erfolgt aus Griinden der Klarstellung. Die Vor-
schrift regelt nunmehr lediglich die Anforderungen an die
Depotbank fiir ausldndische Zielfonds und beriicksichtigt,
dass ausldndische Hedgefonds vielfach nicht mit einer
Depotbank im engen Sinne (Kreditinstitut), sondern mit so
genannten Prime Brokern (vergleichbare Einrichtungen) zu-
sammenarbeiten.

Hinsichtlich der Regelung zu Anforderungen an die Depot-
bank fiir inldndische Zielfonds wird in § 112 ein neuer Ab-
satz 3 eingefligt.

Zu Absatz 4 Satz 2

Es handelt sich zum einen um eine redaktionelle Anderung.
Es wird klargestellt, dass auch in Zielfonds vom gleichen
Emittenten z. B. im Rahmen eines Konzerns angelegt werden
darf. Zum anderen wird beriicksichtigt, dass bei den Rege-
lungen fiir Sondervermdgen mit zusitzlichen Risiken be-
wusst nicht auf die Anlagestrategic als Abgrenzungskrite-
rium abgestellt wird und Anlagestrategien nicht definiert
werden. Eine Vorschrift wie bisher im Entwurf vorgesehen,
die dennoch auf die Unterschiedlichkeit von Anlagestrate-
gien als Anlagekriterium abstellt, ist damit nicht vereinbar;
die Einhaltung der urspriinglich vorgesehenen Anlagebe-
schrinkung wire von der Aufsichtsbehdrde zudem nicht
nachpriifbar.

Zu Absatz 5 Satz1 Nr. 3

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

Zu Absatz 5 Satz 4

Die Anderung stellt klar, dass nur die Depotbank oder ver-
gleichbare Einrichtung der Zielfonds und nicht die des Dach-
Sondervermogens 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 bor-
sentdglich zu ermitteln. Aus technischen und praktischen
Griinden kann der Wert von Sondervermdgen mit zusétzli-

chen Risiken nicht borsentdglich ermittelt werden. Deshalb
wurde auch in § 113 Abs. 5 Satz 2 bis 4 vorgesehen, dass
Risikokennziffern und der Wert des Zielfondsvermdgens
,regelméBig® und nicht etwa borsentdglich dem Dach-
Hedgefonds-Manager zu melden sind. Dementsprechend
sollen Single-Hedgefonds und Dach-Hedgefonds auch von
einer Verpflichtung zur bdrsentdglichen Anteilpreisermitt-
lung ausgenommen werden.

Zu Satz 2

Die Anderung erméglicht Kapitalanlagegesellschaften eine
individuelle Regelung anstelle der strikten Vorgabe von Fris-
ten. Der Anlegerschutz bleibt gewahrt, da die gewihlte Frist
in den Vertragsbedingungen angegeben werden muss.

Zu § 118 Satz 2

Die Anderung beriicksichtigt, dass auch Investmentaktienge-
sellschaften als Zielfonds von Dach-Sondervermdgen mit
zusitzlichen Risiken in Frage kommen.

Zu § 121 Abs. 3 Satz 1

Die Anderung beriicksichtigt, dass institutionelle Anleger
nicht gleichermafen wie private Anleger bzw. natiirliche Per-
sonen schutzbediirftig sind. Es ist kein Grund gegeben, ihnen
zwingend sédmtliche Verkaufsunterlagen aushidndigen zu las-
sen.

Zu § 122 Abs. 5 Satz3

Es handelt sich um die Korrektur eines Verweisungsfehlers.

Zu § 136
Zu Absatz 1 Nr. 1

Der § 136 war in seiner Struktur gegeniiber dem Entwurfum-
zugestalten, da die im Regierungsentwurf vorgesehenen Kri-
terien fiir den Erlass einer Rechtsverordnung entfallen sind.
Das mit Hinweis auf Artikel 56 EGV nicht aufrechtzuerhal-
tende 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 Ver-
kniipfung von MaBnahmen der Bundesanstalt einerseits und
MaBnahmen zur Sicherung der Besteuerung andererseits
nicht mit den Regelungen des GATS (General Agreement on
Trade in Services) vereinbar ist. Insoweit ist kein Raum mehr
fiir den Erlass einer Rechtsverordnung, sondern die Voraus-
setzungen fiir die Zuléssigkeit des 6ffentlichen Vertriebs eines
Drittlandfonds sind stattdessen in § 136 Abs. 1 festzulegen.
Die Nummern 1 und 2 aus Absatz 5 Satz 1 des Regierungs-
entwurfs wurden folglich in den Absatz 1 Nr. 1 ibernommen
und ersetzen die bisherige Regelung, wonach die Investment-
gesellschaft ihren Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der
Européischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens iiber den Européischen Wirtschaftsraum haben
musste. Nach der neuen Vorschrift ist der 6ffentliche Vertrieb
u. a. zuldssig, wenn die ausldndischen Investmentgesell-
schaften und die Verwaltungsgesellschaften einer wirksamen
offentlichen Aufsicht zum Schutz der Anleger unterliegen
und die erforderliche Zusammenarbeit zwischen den Auf-
sichtsstellen des Herkunftsstaates und der Bundesanstalt
sichergestellt ist. Die neue Einordnung dieser Regelung in
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§ 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 exis-
tierenden Vorschriften iiber die Notwendigkeit einer wirk-
samen Offentlichen Aufsicht und einer Zusammenarbeit mit
den Aufsichtsstellen im Sitzstaat nunmehr gestrichen werden
konnen.

Zu Absatz 1 Nr. 2

In Absatz 1 Nr. 2 wird das iiberfliissige Wort ,,zustdndigen*
gestrichen.

Zu Absatz1 Nr.3

Die kumulative Normierung sowohl von Anforderungen ent-
sprechend den §§ 20 bis 29 als auch der wirksamen 6ffent-
lichen Aufsicht {iber die Depotbank im Heimatstaat fithrt zu
einem regulatorischen UbermaB. Da bereits die Beachtung
der §§ 20 ff. einen wirksamen Anlegerschutz gewéhrleistet,
wird die andere Anforderung gestrichen.

Zu Absatz 1 Nr. 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 Vermogens der Zielfonds durch
eine Depotbank sichergestellt sein muss. Diese Regelung
verhindert, dass auslandische Hedge Funds, wie international
iiblich, Prime Broker und Administratoren einschalten kon-
nen.

Durch den Verweis auf die neu gefasste Vorschrift des § 113
Abs. 3 wird erreicht, dass ausldndische Zielfonds nur dann
erworben werden diirfen, wenn deren Vermogensgegen-
stande von einer Depotbank verwahrt werden oder die Funk-
tionen der Depotbank von anderen vergleichbaren Einrich-
tungen — also auch Prime Brokern — wahrgenommen werden.

Zu Absatz 5

Absatz 5 ist unter Verzicht auf die bisherige Verordnungsbe-
fugnis dahin gehend neu gefasst worden, dass die Bundesan-
stalt bei von ihr zu benennenden Staaten, die nicht Mitglied-
staat der Europdischen Union oder Vertragsstaat des
Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum sind,
bestimmen kann, dass die Vorschriften iiber den Vertrieb von
EG-Investmentanteilen unter bestimmten Voraussetzungen
entsprechend Anwendung finden. Damit wird der Bundesan-
stalt die Moglichkeit eingerdumt, mit den Aufsichtsbehdrden
einzelner Staaten bestimmte Fondstypen zu vereinbaren, die
in beiden Staaten nach einem vereinfachten Anzeigeverfah-
ren vertrieben werden konnen.

Zu § 139
Zu Absatz 1

Es handelt sich um eine Klarstellung, da nur der 6ffentliche
Vertrieb anzeigepflichtig ist.

Zu Absatz 2 Satz 1 Nr. 8

Es handelt sich um eine Folgeénderung. Die neu gefasste
Vorschrift in § 136 Abs. 1 Nr. 1 stellt ausschlieB8lich auf den
Sitz der Investmentgesellschaft und der Verwaltungsgesell-
schaft ab.

Zu § 140 Abs. 2,3 Nr. 2 und Abs. 4 Nr. 2,3 und 4
Es handelt sich um Folgeidnderungen zu § 136.

Die Notwendigkeit einer wirksamen offentlichen Aufsicht
und einer Zusammenarbeit mit den Aufsichtsstellen im Sitz-
staat ist nunmehr in § 136 Abs. 1 Nr. 1 geregelt; der § 140
wurde hinsichtlich der Untersagungstatbestinde insoweit an-
gepasst. Die Erginzung in § 140 Abs. 3 Nr. 2 stellt zudem
klar, dass die Bundesanstalt den weiteren 6ffentlichen Ver-
trieb von Anteilen eines Drittlandfonds, auf den die Vor-
schriften iber den Vertrieb von EG-Investmentanteilen ange-
wendet wurden, zu untersagen hat, wenn hierfiir im Gesetz
genannte Voraussetzungen weggefallen sind.

Zu § 143 Abs. 1 bis 3

Die Anderungen tragen den Anforderungen an die Grund-
sdtze der Bestimmtheit und Normenklarheit und den Emp-
fehlungen des Bundesministeriums der Justiz zur Abfassung
von BuB3geldvorschriften Rechnung.

Zu § 144
Zu Absatz 1 Satz 3

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Die Umstel-
lung der Eigenmittel ist auch nach der gednderten OGAW-
Richtlinie bis zum 13. Februar 2007 moglich. Der angefiigte
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) fiihrt.

Zu Absatz 2 Satz 1

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

Zu Absatz 2 Satz 2 —neu —und Satz 3 —neu —

Satz 2 schafft eine Ubergangsregelung fiir den vereinfachten
Verkaufsprospekt und legt fest, dass ein solcher erst dann
vorgelegt werden muss, wenn das Aufsichtsrecht des Her-
kunftsstaates dies vorsieht. Satz 3 ermdglicht ausldandischen
EG-Investmentvermdgen den Vertrieb nach altem EU-Recht
bis zum 13. Februar 2007 und sorgt so fiir eine Gleichbehand-
lung mit inldndischen richtlinienkonformen Fonds; bisher
schon vertriebsberechtigte EG-Fonds werden mit dieser
Ubergangsvorschrift nicht in die Illegalitit getrieben.

Zu Absatz 3

Es handelt sich um eine Folgednderung zu § 136 Abs. 1 Nr. 1.
Die Regelung in § 144 Abs. 3 des Regierungsentwurfs sollte
vertriebsberechtigten Drittlandfonds Bestandsschutz gewéh-
ren. Sie ist zu streichen, da die bisherige Vertriebsvorausset-
zung, dass die Anteile von einer Investmentgesellschaft mit
Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europdischen Union
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oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber
den Europidischen Wirtschaftsraum ausgegeben werden, ent-
fallen ist.

Zu den Absétzen 4 und 5

Es handelt sich um eine Folgednderung zu Absatz 3.

Zu Absatz 3 —neu—Satz 1 und 2

Bei der Ersetzung des Begriffs ,,Investmentanteile” durch
LInvestmentgesellschaften* handelt es sich um eine redaktio-
nelle Anderung. Die Einfiigung in Satz 1 dient der Klarstel-
lung, dass die Ubergangsvorschriften nur auf solche auslin-
dischen Investmentgesellschaften Anwendung finden, die
bei Inkrafttreten des Gesetzes bereits zum 6ffentlichen Ver-
trieb berechtigt sind.

Zu Absatz 5 —neu — und Absatz 6 —neu —

Absatz 5 enthilt eine Ubergangsregelung fiir Verwaltungsge-
sellschaften, deren Sitzstaaten die nach der OGAW-Richtlinie
zuldssigen Ubergangsfristen bis 13. Februar 2007 eingerdumt
haben. Diese konnten bis zum Zeitpunkt der Anpassung des
nationalen Rechts dieser Sitzstaaten vom Vertrieb in
Deutschland ausgeschlossen sein, wenn der europdische Pass
fiir Deutschland bereits ab dem 1. Januar 2004 die Richt-
linienkonformitit der Verwaltungsgesellschaften voraussetzen
wiirde.

Absatz 6 schafft eine Ubergangsregelung fiir die bisher nicht
von der Anwendbarkeit des Auslandinvestment-Gesetzes
betroffenen Investmentvermdgen (insbesondere reine Deri-
vatefonds). Nach dem Auslandinvestment-Gesetz bediirfen
diese Fonds bislang keiner Berechtigung zum dffentlichen
Vertrieb ihrer Anteile in Deutschland auf der Basis eines er-
folgreich durchlaufenen Anzeigeverfahrens. Die Anzahl der
insoweit am Markt operierenden Fonds ist unbekannt. Der
weitere Offentliche Vertrieb all dieser Fonds wird, soweit sie
ihre Vertriebsaktivitdten zum Jahresende nicht freiwillig
beenden, zu untersagen sein. Den Fonds sollte ermoglicht
werden, eine Vertriebsberechtigung nachzuholen und gleich-
zeitig weiter offentlich vertreiben zu diirfen.

Zu§ 145

Zu Absatz 1 Satz 1

Hinsichtlich der Datumsangabe handelt es sich um eine re-
daktionelle Anderung, die die Vorschrift an die Fristvorgaben
der OGAW-Richtlinie anpasst.

Zu Absatz 1 Satz 2

Da das KAGG nach Satz 1 noch bis spitestens 13. Februar
2007 angewendet wird, kdme auch beziiglich des Geneh-
migungsverfahrens fiir Anderungen von Vertragsbedingun-
gen von ca. 1 500 Sondervermdgen noch § 15 KAGG zur
Anwendung. Dies wire mit dem Kernziel des Gesetzes, das
Genehmigungsverfahren zu beschleunigen, nicht vereinbar.
Nach den Erfahrungen fritherer KAGG-Novellen wére die
Bundesanstalt ansonsten {iber Monate durch Anderungsver-
fahren blockiert und konnte keine neuen Fondsprodukte ge-
nehmigen. Neben dieser ,,Blockadeproblematik® hitte die

Anwendung des § 15 KAGG eine weitere Verzogerung zur
Folge; das Inkrafttreten der genehmigten Anderungen wire
jeweils vom Rechenschafts- oder Halbjahresberichtstermin
abhingig. Da die Anderungen nach § 43 Abs. 5 nunmehr im
elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht werden,
entfillt die Konzentration der Anderungsgenehmigungen auf
die Berichtstermine. Dies wird eine Entzerrung und zugleich
eine Beschleunigung bewirken.

Zu Artikel 2 (Investmentsteuergesetz)

Inhaltsiibersicht

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

Zu§1
Zu Absatz 1 Nr. 2

Die Regelung enthilt die unbefristete Beibehaltung des ma-
teriellen 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-
VerduBerungsgewinnen umzusetzen. Auflerdem miisste die
konkrete Ausgestaltung des formellrechtlichen Investment-
begriffs neu konzipiert werden, da die Ankniipfung an § 136
des Investmentgesetzes wegen der dort im Einzelnen vorge-
nommenen Anderungen nicht beibehalten werden kann.

Im Einzelnen:

Nach geltendem Steuerrecht findet bei Auslandsfonds ein
wirtschaftlicher Investmentbegriff Anwendung (kollektive
Vermogensanlagen nach Grundsitzen der Risikomischung),
wihrend bei Inlandsfonds der Investmentbegriff formell-
rechtlicher Natur ist.

Der Regierungsentwurf sieht fiir Auslandsfonds mittelfristig,
d. h. ab 2006, zur Verbesserung der Rechtssicherheit den
Ubergang vom wirtschaftlichen zum formellrechtlichen In-
vestmentbegriff vor. In der Begriindung wird darauf hinge-
wiesen, dass fiir diesen Ubergang eine von Behaltensfristen
unabhéngige Besteuerung von Wertpapier-VerduBerungsge-
winnen erforderlich ist.

Der im Regierungsentwurf enthaltene formellrechtliche In-
vestmentbegriff fiir Nicht-EU-Fonds nimmt Bezug auf § 136
des Investmentgesetzes. Bei § 136 InvG ist aber wegen EU-
und GATS-rechtlicher Bedenken gegeniiber der urspriing-
lichen Konzeption sowohl die Voraussetzung der Gegensei-
tigkeit bei der aufsichtsrechtlichen Anerkennung als auch die
Voraussetzung der befriedigenden Zusammenarbeit der je-
weiligen Steuerbehorden entfallen.

Zu Absatz 2

Die redaktionelle Anderung betrifft die Anpassung der Ver-
weise auf § 2 des Investmentgesetzes.

Zu Absatz 3

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.
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Zu§?2
Zu Absatz 1 Satz 3 —neu —und Satz 4 —neu —

Satz 2 regelt, dass ausschiittungsgleiche Ertrige mit Ablauf
des Geschiftsjahres, in dem sie vereinnahmt worden sind, als
zugeflossen gelten. In der Praxis ist es nicht uniiblich, dass
Ertrage teilweise ausgeschiittet und teilweise thesauriert wer-
den. In diesen Féllen wiirde es ohne eine besondere Regelung
zu zwei unterschiedlichen Zuflusszeitpunkten der Ertrage ei-
nes Geschéftsjahres kommen. Die ausschiittungsgleichen Er-
trage wiirden mit Ende des Geschéftsjahres als zugeflossen
gelten und die ausgeschiitteten zum Zuflusszeitpunkt. Da
dies in der Praxis nicht umzusetzen und dem Anleger auch
nicht verstiandlich zu machen ist, wird Satz 2 um die Sétze 3
und 4 erginzt. Die Sitze 3 und 4 stellen klar, dass bei Teilaus-
schiittung die ausschiittungsgleichen Ertrige erst im Zeit-
punkt der Ausschiittung 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 Kor-
perschaftsteuergesetzes in seiner Gesamtheit auf entspre-
chende Tatbestdande des InvStG anzuwenden ist.

Zu Absatz 3 Nr. 1 Satz 1

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

Zu§s
Zu Absatz 1 Nr. 1 Buchstabe f

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Absatz 1 Nr. 3 Satz 1 zweiter Halbsatz

Die Begriffe ,Bestitigungsvermerk™ und ,,Priifungsver-
merk* werden durch den Begriff ,,Bescheinigung™ ersetzt.
Damit wird verdeutlicht, dass es sich bei der Bescheinigung
des Wirtschaftspriifers oder Steuerberaters iiber die Anwen-
dung des deutschen Steuerrechts bei der Ermittlung der steu-
errelevanten Angaben nicht um einen Bestitigungsvermerk
im Sinne des Handelsrechts oder des Investmentgesetzes
(vgl. § 323 HGB, § 110 InvG) handelt. Mit der sinngeméafBen
Anwendung von § 323 HGB wird eine Haftungsbeschrin-
kung des Wirtschaftspriifers oder Steuerberaters bei fahrlis-
sigem Handeln in Hohe von grundsitzlich 1 Mio. Euro ein-
geflihrt.

Zu Absatz 1 Nr. 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 steuer-
entlastenden Tatbestdnden lediglich dazu fiihren, dass diese
Tatbesténde nicht anzuwenden sind. Durch diese Ergidnzung
wird vermieden, dass die Ertrdge eines Fonds insgesamt pau-
schal gemill § 6 besteuert werden, wenn der Fonds be-
stimmte steuermindernde Daten nicht bekannt macht.

Zu Absatz 2 Satz 1

Es handelt sich um eine Folgesinderung zur Anderung des
§ 8. AuBerdem wird klargestellt, dass bei Publikumsfonds
die Anwendung des § 8 auf Dauer entfillt, wenn der Aktien-
gewinn nicht bewertungstaglich ermittelt wird.

Zu Absatz 2 Satz 2

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Uberschriftzu § 6

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu§ 8

Die Regelung in § 8 zur VerduBerung von Investmentanteilen
und Beriicksichtigung von Gewinnminderungen wird gegen-
iiber dem Regierungsentwurf ergénzt und neu gegliedert.

Zu Absatz 1

Nach geltendem Recht (§ 40a KAGGQG) findet die Beriicksich-
tigung des Aktiengewinns bei der VerduBerung von Invest-
mentanteilen nur bei betrieblichen Anlegern Anwendung.
Diese Regelung wird beibehalten, da die Einbeziehung der
Privatanleger in die Beriicksichtigung des Aktiengewinns zu
einer erheblichen Komplizierung fiihren wiirde.

Absatz | regelt wie im Regierungsentwurf, dass der zeitantei-
lige (positive) Aktiengewinn im Verduflerungs- und Riickga-
befall zur Hélfte oder zur Génze steuerfrei ist. Der neue Satz 3
bestimmt, dass dies auch bei Zuschreibungen gilt.

Zu Absatz 2

Absatz 2 betrifft ebenfalls den VerduBerungs- und Riickgabe-
fall sowie Teilwertabschreibungen; er regelt, dass Vermo-
gensminderungen innerhalb des Investmentvermdgens, die
auf zeitanteiligen (negativen) Aktiengewinnen beruhen bei
der Einkommensermittlung des Anlegers nach den Vor-
schriften von § 3¢ Abs. 2 EStG und § 8b KStG hinzuzurech-
nen sind. Die Regelung entspricht dem bisherigen Absatz 3
und ist redaktionell iiberarbeitet.

Zu Absatz 3

Absatz 3 regelt die Technik, wie der nach den Absitzen 1
und 2 zu beriicksichtigende zeitanteilige Aktiengewinn er-
mittelt wird (bisheriger Absatz 2). Die neuen Sétze 2 und 3
regeln, dass bei Teilwertabschreibungen bzw. Zuschreibun-
gen der zeitanteilige Aktiengewinn nicht nach der Besitzzeit
des Anteilinhabers zu ermitteln ist (Unterschied zwischen
VerduBerungszeitpunkt und Anschaffungszeitpunkt), son-
dern zwischen dem Bilanzstichtag einerseits und dem
Anschaffungszeitpunkt oder Bilanzstichtag zum Schluss des
vorangegangenen Wirtschaftsjahres andererseits.

Zu§ 10

Zu Satz 1

Die Regelung wird dahin gehend ergénzt, dass, wenn ein ein-
zelner Zielfonds nicht die erforderlichen Nachweise erbringt,
nur diese Ertrdge beim Dachfonds pauschal erfasst werden,
nicht aber die gesamten Ertrige des Dachfonds. Mithin fiihrt
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nicht jeder Verstofl gegen die Nachweispflichten nach § 5 zur
Pauschalbesteuerung nach § 6.

Zu Satz 2 —neu —

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

Zu § 11 Abs. 1 Satz 2

§ 11 wird unter dem Vorbehalt, dass das Gesetz zur Re-
form der Gewerbesteuer (Gewerbesteuerreformgesetz —
GewStRefG) in Kraft tritt, gedndert.

Der Entwurf eines Gesetzes zur Reform der Gewerbesteuer
— Bundestagsdrucksachen 15/1517, 15/1664 — sieht die Um-
benennung der bisherigen Gewerbesteuer in die kiinftige
Gemeindewirtschaftssteuer vor. Verweisungen auf das
Gewerbesteuergesetz und die Verwendung des Begriffs
,Gewerbesteuer” in anderen Gesetzen und Verordnungen
sind deshalb als redaktionelle Folgednderungen zu dndern.

Zu§ 13
Zu Absatz 1

Der Regierungsentwurf sieht die Einflihrung einer gesonder-
ten und einheitlichen Feststellung (vgl. §§ 179 ff. AO) der
Besteuerungsgrundlagen der Anleger vor. Mit der Anderung
entfillt die einheitliche Feststellung gegeniiber den Anle-
gern, und zwar aus folgenden Griinden:

Die Anleger sind auf Ebene des Investmentfonds in aller Re-
gel nicht bekannt. Eine gesetzliche Vertretung der Anleger
durch die Investmentgesellschaft und eine einheitliche Fest-
stellung der Besteuerungsgrundlagen konnte daher den
Rechtsschutz der Anleger beeintrachtigen. Zur Schaffung ei-
ner Rechtsgrundlage fiir Aulenpriifungen beim Fonds und
deren Auswertung ist jedoch eine Bindungswirkung gegen-
tiber den Anlegern nicht erforderlich, weshalb auch Fragen
der Bekanntgabe und der Anfechtungsmoglichkeiten unbe-
riihrt 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 um eine Folgedinderung zu der Anderung in
Absatz 1.

Zu Absatz 5 Satz 1 bis 3

Es handelt sich um eine Folgeéinderung 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 Regierungsent-
wurfs die Verpflichtung des Spezialfonds zur Ermittlung des
Aktiengewinns vor; es besteht kein Wahlrecht.

Die Sitze 3 und 4 regeln in Ubereinstimmung mit dem Regie-
rungsentwurf, dass flir Spezial-Sondervermdgen die Besteu-
erungsgrundlagen in gleicher Weise wie bei Personengesell-
schaften gesondert und einheitlich festgestellt werden. Die
Feststellungserklarung soll mit ihrem Eingang beim zustin-
digen Finanzamt einer gesonderten und einheitlichen Fest-
stellung gleichstehen. Diese Feststellung soll wie eine Steu-
eranmeldung unter dem Vorbehalt der Nachpriifung stehen.

Zu Absatz 2

Die Regelung setzt einen Priifungsauftrag des Bundesrates
um (vgl. Bundestagsdrucksache 15/1671 (Beschluss) zu
Nummer 8).

Die Anderung dient der Beseitigung von unerwiinschten
Steuergestaltungen, die in der Praxis zu erheblichen Steuer-
ausfillen fithren. Der Anderung liegt folgendes Gestaltungs-
modell zugrunde:

Ausléndische Anleger, die in inldndische Immobilien inves-
tieren, werden bei einer Direktinvestition mit den Mietertra-
gen und den VerduBerungsgewinnen beschriankt steuer-
pflichtig. Daher schalten sie derzeit hdufig inldndische
Grundstiicks-Spezialfonds zwischen, d. h. der Spezialfonds
erwirbt die Immobilien und der Investor hilt die Anteile an
dem Spezialfonds. Somit entsteht eine wirtschaftlich gesehen
gleichwertige Situation, die allerdings wie folgt steuerlich zu
wiirdigen ist: Die Mietertrdge und VerduBerungsgewinne, die
auf Fondsebene erzielt werden, unterliegen aufgrund der ge-
nerellen Steuerbefreiung der Investmentfonds auf Fonds-
ebene keiner Besteuerung. Schiittet der Spezialfonds die
Mietertrage und VerduBerungsgewinne an den ausldndischen
Anleger aus, so werden diese Ertrige in Einkiinfte aus
Kapitalvermogen umgqualifiziert. Sie unterliegen nicht der
beschrinkten Steuerpflicht nach § 49 EStG. Eine isolierte
Anderung des § 49 EStG behebt das Problem nicht, da nach
dem deutschen DBA-Verhandlungsabkommen Ausschiittun-
gen aus Fonds unter den Dividendenartikel zu fassen sind
und Deutschland als Quellenstaat lediglich ein Recht zum
Quellensteuerabzug hitte, der im EU-Bereich nahezu entfal-
len ist und mit Drittsaaten in vielen Féllen hochstens 15 %
betragen wiirde. Daher ist es notwendig, die Umqualifizie-
rung bei Spezialfonds nicht vorzunehmen, damit der Charak-
ter als Mietertrdge bzw. VerduBerungsgewinne nicht entfallt.

Satz 1 regelt, dass der Spezialfonds diese Ertridge und Ge-
winne gesondert auszuweisen hat. Dies ist Voraussetzung fiir
die gesonderte steuerliche Behandlung beim beschréinkt steu-
erpflichtigen Anleger.

Satz 2 bestimmt, dass die in Satz 1 genannten Ertrige dem be-
schrinkt steuerpflichtigen Anleger als unmittelbar zugeflossen
gelten und nicht als Ertrdge aus Kapitalvermdgen qualifiziert
werden, sondern grundsétzlich den allgemeinen Besteue-
rungsregeln fiir die beschrénkte Steuerpflicht (§§ 49 ff. EStG)
unterfallen.

Satz 3 bestimmt, dass diese Qualifizierung auch fiir die An-
wendung der Doppelbesteuerungsabkommen gilt.

Die Sétze 2 und 3 dienen dazu, das Deutschland als Belegen-
heitsstaat nach den Doppelbesteuerungsabkommen zuste-
hende Besteuerungsrecht fiir Einkiinfte und VerduBerungs-
gewinne aus inlédndischem unbeweglichem Vermdgen (vgl.
Artikel 6 und 13 Abs. 1 des OECD-Musterabkommens) zu
gewihrleisten und gegen Umgehungsversuche abzusichern.
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Satz 4 bestimmt, dass auf diese Einkiinfte weiterhin eine Ab-
zugsteuer in Hohe des Zinsabschlags erhoben wird, so dass
eine Besserstellung von beschrinkt steuerpflichtigen Anle-
gern vermieden wird. Diese Abzugsteuer ist vom Fonds ein-
zubehalten.

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

Zu§ 16

Uberschrift

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung.

Zu Satz 1

Die Regelungen in § 15 (Inléndische Spezial-Sondervermo-
gen) und in § 16 (Ausléndische Spezial-Sondervermogen)
regeln, dass bei Spezialfonds diejenigen Vorschriften nicht
anzuwenden sind, die auf die Besonderheiten von Publi-
kumsfonds zugeschnitten sind, und nehmen Bezug auf § 2
Abs. 3 des Investmentgesetzes. § 2 Abs. 3 InvG definiert je-
doch lediglich den inléndischen Spezialfonds.

Durch die Anderung der Bezeichnung in ,,Ausléndisches
Spezial-Investmentvermdgen* und die Ubernahme der sach-
lichen Voraussetzungen des § 2 Abs. 3 InvG fiir das Vorlie-
gen eines Spezialfonds wird die Gleichbehandlung ausléndi-
scher Spezialfonds sichergestellt.

Zu§ 18

Zu Satz 2

Die Ergéinzung stellt klar, dass es sich in Satz 2 um eine An-
wendungsregelung zum im KAGG geregelten Aktiengewinn
bei Inlandsfonds handelt.

Zu Satz 3 —neu —und Satz 4 — neu —

Die Sitze 3 und 4 enthalten die Anwendungsregelung fiir die
erstmalige Ermittlung des Aktiengewinns bei Auslands-
fonds.

Zu§ 19

Zu den Absiitzen 1, 2 bis 4

Es handelt sich um eine Folgeénderung zur vorlaufig unbe-
fristeten 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 um eine redaktionelle Anderung.

Zu Artikel4  (Anderung des AuBensteuergesetzes)

Zu Nummer 2 (§ 10 Abs. 3 Satz 1)

Die Bezugnahme fiir die Ermittlung der Einkiinfte aus Antei-
len an einem inlédndischen oder auslédndischen Investment-
vermdgen auf das InvStG ersetzt die bisherigen Bezugnah-

men auf das Gesetz iiber die Kapitalanlagegesellschaften und
das Auslandinvestment-Gesetz. Dabei verweist der Gesetz-
entwurf auf inldndische und ausldndische Investmentvermdo-
gen ,,im Sinne des § 1 Nr. 1 des Investmentgesetzes®. § 1 Nr. 1
InvG bezieht sich jedoch nur auf inlédndische Investmentver-
mogen. Richtigerweise hitte sich die Bezugnahme auf § 1
InvG beziehen miissen. Dariiber hinaus ist es aber auch ange-
bracht, nicht auf Investmentvermogen im Sinne des InvG,
sondern auf Investmentvermdgen im Sinne des InvStG Be-
zug zu nehmen. Dies geschieht jetzt durch die Formulierung
,.sofern dieses Gesetz auf das Investmentvermdgen anwend-
bar ist“. Danach gelten im Rahmen der Hinzurechnungsbe-
steuerung fiir die Ermittlung der Einkiinfte aus Anteilen an
einem inlédndischen oder ausldndischen Investmentvermogen
die Vorschriften des InvStG immer dann, wenn dieses Gesetz
aufsolche Investmentvermdgen anwendbar ist.

Zu Nummer 3 (§ 21 Abs. 12 Nr. 2)

§ 21 Abs. 12 wird unter dem Vorbehalt, dass das Gesetz zur
Reform der Gewerbesteuer in Kraft tritt, gedndert.

Der Entwurf eines Gesetzes zur Reform der Gewerbesteuer
— Bundestagsdrucksachen 15/1517, 15/1664 — sieht die
Umbenennung der bisherigen Gewerbesteuer in die kiinftige
Gemeindewirtschaftssteuer vor. Verweisungen auf das Ge-
werbesteuergesetz und die Verwendung des Begriffs ,,Ge-
werbesteuer” in anderen Gesetzen und Verordnungen sind
deshalb als redaktionelle Folgednderungen zu dndern.

Zu Artikel 5 (Anderung des Umsatzsteuergesetzes

1999)

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

Aufgrund der Tatsache, dass nach § 16 InvG nunmehr auch
die Auslagerung der Verwaltung von Sondervermogen auf
Dritte zuldssig ist, erweitert sich der Anwendungsbereich der
Steuerbefreiung nach § 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG entspre-
chend. Zwar ist nach der deutschen Sprachfassung von Arti-
kel 13 Teil B Buchstabe d Nr. 6 der 6. EG-Richtlinie, auf dem
§ 4 Nr. 8 Buchstabe h UStG beruht, die Steuerbefreiung
lediglich fiir die Verwaltung von durch die Mitgliedstaaten
als solche definierten Sondervermdgen durch Kapitalanlage-
gesellschaften zuldssig. Ein Vergleich mit den anderen
Sprachfassungen von Artikel 13 Teil B Buchstabe d Nr. 6 der
6. EG-Richtlinie ergibt jedoch, dass die Verwaltung von Son-
dervermdgen jeder Art, welche die Mitgliedstaaten als solche
definieren, unabhdngig von der Person des verwaltenden
Unternehmers befreit werden soll.

Zu Artikel 10 (Anderung des Kreditwesengesetzes)

Zu Nummer 2 Buchstabe c —neu— (§ 2 Abs. 6 Satz 1

Nr. 8)

Die Anderung stellt sicher, dass Anteile an Single-Hedge-
fonds wie bereits Hedgefonds-Zertifikate aus Anlegerschutz-
griinden &ffentlich nur iiber Kreditinstitute sowie Finanz-
dienstleister mit einer Erlaubnis zur Anlage- und Abschluss-
vermittlung (§ 1 Abs. 1a Nr. 1 und 2 KWG) und nicht auch
tiber die gesetzlich erlaubnisfrei gestellten reinen Invest-
ment-Vermittler vertrieben werden diirfen. Damit wird auch
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die im Vertrieb von Hedgefondsprodukten erforderliche Be-
ratungsqualitét sichergestellt.

Diese Anforderung kann bei Dach-Hedgefonds, deren An-
teile auch Offentlich vertrieben werden diirfen, entfallen, da
der Anlegerschutz bereits {iber die hoheren Anforderungen
an die Qualifikation der Manager und den Verkaufsprospekt
gegeben ist.

Zu Artikel 11 (Anderung des Geldwischegesetzes)

Zu Nummer 1 Buchstabe a (§ 1 Abs. 4 Satz 1)

Es handelt sich um eine Folgednderung zur Neuregelung der
Investmentaktiengesellschaft im Investmentgesetz und eine
redaktionelle Bereinigung.

Die Anderung in Satz 1 beriicksichtigt, dass fiir Investment-
aktiengesellschaften grundsétzlich die Vorschriften fiir
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 Abs. 4 Satz 2)

Diein § 1 Abs. 4 Satz 2 vorgenommene Ergénzung dient der
Klarstellung. Die in § 1 Abs. 4 vorgesehene Gleichstellung
von Versicherungsunternechmen 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 herbeigefiihrt wird, ist deshalb gerechtfertigt,
weil dem Versicherungsunternehmen der unmittelbare Weg
der Pramienzahlung von einem Konto erkennbar ist, dessen
Inhaber bzw. Verfligungsberechtigter bei Kontoerdffnung
bereits identifiziert worden ist. Sofern aber ein Versiche-
rungsmakler dergestalt in den Ablauf eingebunden ist, dass
die Pramien — u. U. auch im Wege des Lastschrifteinzugs —
aufein Konto des Maklers gezahlt werden und dieser die Gel-
der an das Versicherungsunternehmen weiterleitet, ist dem
Versicherungsunternehmen der unmittelbare Fluss der Gel-
der nicht mehr ersichtlich. Auf eine Identifizierung darf in
diesen Féllen also nicht verzichtet werden.

Zu Nummer 2 (§ 2 Abs. 5 Satz 1)

Es handelt sich um eine redaktionelle Anderung. Durch das
Gesetz zur Verbesserung der Bekdmpfung der Geldwische
und der Bekdmpfung der Finanzierung des Terrorismus
(Geldwischebekdmpfungsgesetz) wurden in § 2 Abs. 2
Geldwischegesetz die Worter ,,oder Abgabe“ gestrichen. Mit
dieser Streichung, die der Entlastung der Kreditwirtschaft
diente, ist die bisherige Verpflichtung, Kunden auch bei Aus-
zahlung von Bargeldsummen oberhalb des Schwellenwertes
von 15 000 Euro zu identifizieren, entfallen.

Zu Nummer 3 (§ 4 Abs. 4 Satz 1)

Die Anderung dient der Klarstellung. Der gegenwirtige
Wortlaut erweckt den unzutreffenden Eindruck, die gesetzli-
che Fiktion des § 4 Abs. 4 Satz 1 greife auch dann, wenn der
Vertragspartner dem Unternehmen die Befugnis eingerdumt
hat, die vereinbarte Primie 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 Versiche-
rungsnehmers handeln. Dies deckt sich auch mit der Rege-
lung, wie sie in der urspriinglichen Fassung des Geldwésche-
gesetzes von 1993 vorgesehen war, und orientiert sich zudem
noch enger an den Vorgaben von Artikel 3 Abs. 10 der Zwei-
ten Geldwiéscherichtlinie (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 Ver-
pflichtung aus § 6 Abs. 1 Satz 1 zur Identifizierung in Ver-
dachtsfillen bereits samtliche Gewerbetreibende im Sinne
des § 3 Abs. 1 umfasst (auch wenn diein § 3 Abs. 1 Satz2 ge-
nannten Betrdge unterschritten werden). Vor diesem Hinter-
grund ist Satz 2 aufzuheben.

Zu Nummer 5 —neu—(§ 8)

Die Ergiinzung der Uberschrift dient allein der redaktionellen
Bereinigung. Der Normtext des § 8 fordert nicht nur die Fest-
stellung, ob der zu Identifizierende fiir fremde Rechnung
handelt, sondern auch, dass nach den Angaben des zu Identi-
fizierenden Namen und Anschrift des wirtschaftlich Berech-
tigten festzustellen sind, und dass Institute in Zweifelsféallen
angemessene Mafnahmen zur Feststellung der Identitét des
wirtschaftlich Berechtigten* zu ergreifen haben. Dem tragt
die Anderung Rechnung.

Zu Nummer 6 Buchstabe a, b und ¢ —neu —
(§ 9 Abs. 1 Satz 4 bis 6)

Es handelt sich um redaktionelle Anderungen. Durch das Ge-
setz zur Verbesserung der Bekdmpfung der Geldwische und
der Bekdmpfung der Finanzierung des Terrorismus vom
8. August 2002 wurden in § 2 Abs. 2 Geldwéschegesetz die
Worter ,,oder Abgabe“ gestrichen. Bei Auszahlungsbelegen
besteht keine Identifizierungspflicht mehr.

Zu Nummer 7 —neu—(§ 14 Abs. 1 Nr. 4)

Der bisher verwendete Begriff ,,Finanzdienstleistungsunter-
nehmen® ist unzutreffend. Das Kreditwesengesetz unter-
scheidet begrifflich zwischen ,,Kreditinstituten™ (§ 1 Abs. 1
KWG), ,Finanzdienstleistungsinstituten (§1 Abs. la
KWG) und ,,Finanzunternehmen® (§ 1 Abs. 3 KWGQG). Die
vorgeschlagene Ersetzung dient der prédzisen Verwendung
dieser definierten Begrifte.

Zu Nummer 8 —neu — (§ 14 Abs. 1 Nr. 4a—neu—)

Die Ergénzung tragt der Neugestaltung der Investmentakti-
engesellschaft im Investmentgesetz Rechnung und stellt si-
cher, dass die Vorschriften des Geldwiaschegesetzes auch von
Investmentaktiengesellschaften zu beachten sind.

Zu Nummer 9 —neu—(§ 16 Nr. 2)

Die Anderung triigt der Aufnahme der Investmentaktienge-
sellschaft in den Institutsbegriff des Geldwéschegesetzes
Rechnung (§ 99 InvG, § 1 Abs. 4 GWG).
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Zu Artikel 17 (Inkrafttreten, AuBerkrafttreten)

Zu Absatz 2

Da Artikel 1 § 10 Abs. 3 gemilB3 Absatz 3 bereits am Tag nach
der Verkiindung in Kraft tritt, ist eine Prazisierung der Rege-
lung zum Inkrafttreten des Absatzes 2 erforderlich.

Zu Absatz 3

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung.

Berlin, den 5. November 2003

Horst Schild Leo Dautzenberg
Berichterstatter Berichterstatter






Gesamtherstellung: H. Heenemann GmbH & Co., Buch- und Offsetdruckerei, Bessemerstrafie 83-91, 12103 Berlin
Vertrieb: Bundesanzeiger Verlagsgesellschaft mbH, Amsterdamer Str. 192, 50735 Koln, Telefon (02 21) 97 66 83 40, Telefax (02 21) 97 66 83 44
ISSN 0722-8333



