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BEGRUNDUNG

1. HINTERGRUND DES VORSCHLAGS
1.1. Allgemeines

Seit Verabschiedung der OGAW-Richtlinie im Jahr 1985 wurden die darin enthaltenen
Bestimmungen fiir Verwahrstellen, deren Pflichten in mehreren allgemeinen Grundsétzen
formuliert sind, nie geéndert. Die zentrale OGAW-Bestimmung besagt, dass alle
Vermogenswerte eines OGAW-Fonds einer Verwahrstelle anvertraut werden miissen. Diese
haftet nach dem nationalen Recht fiir Verluste, die infolge einer Vernachldssigung ihrer
Pflichten eintreten. In der OGAW-Richtlinie wird lediglich ein Fahrldssigkeitsstandard
angewandt, davon abgesehen wird zur Spezifizierung dieser Pflichten auf nationale
Rechtsvorschriften verwiesen. Dies ldsst erheblichen Spielraum fiir abweichende
Interpretationen des Umfangs der Pflichten der Verwahrstelle und der Haftung im Falle der
fahrldssigen Auslibung dieser Pflichten. Dadurch haben sich in der Europidischen Union
unterschiedliche Konzepte entwickelt und genieBen OGAW-Anleger in verschiedenen
Rechtsordnungen nicht den gleichen Schutz.

Welche Auswirkungen diese unterschiedlichen nationalen Konzepte auf den Haftungsstandard
haben konnen, zeigte sich deutlich im Anschluss an die Lehman-Pleite' und den Madoff-
Betrug. Vor allem der Fall Madoff hatte in einigen EU-Mitgliedstaaten besonders akute
Auswirkungen. In einem Fall verlor ein Fonds, der als Feeder-Fonds fiir Madoff fungierte,
rund 1,4 Mrd. EUR. Der enorme Umfang des Madoff-Betrugs blieb lange Zeit unentdeckt,
weil die Verwahrstelle die Verwahrung der Vermogenswerte an den von Bernard Madoff
verwalteten US-Broker ,Bernard Madoff Investment Securities® iibertragen hatte.
Gleichzeitig war Bernard Madoff der Verwalter und als Broker fiir den Erwerb von
Finanzinstrumenten fiir den Fonds zusténdig. Der Fall Madoff hat einige wichtige Fragen im
Zusammenhang mit OGAW-Fonds aufgeworfen. Unter welchen Bedingungen darf
beispielsweise eine Verwahrstelle, die fiir einen OGAW-Fonds handelt, die Verwahrung von
Vermogenswerten an einen Unterverwahrer delegieren? In der aktuellen Fassung der OGAW-
Richtlinie sind die Bedingungen fiir die Ubertragung der Verwahrung nicht geregelt.

Die Madoff-Affire verdeutlicht auch das Problem von Interessenkonflikten. Inwieweit darf
der Verwalter eines Investmentfonds zur gleichen Unternehmensgruppe gehdéren wie der
Unterverwahrer, dem die Verwahrung tibertragen wird? Kann wirklich davon ausgegangen
werden, dass ein Fondsmanager immer im Interesse der Anleger handelt, wenn der Verwalter
gleichzeitig Unterverwahrer der erworbenen Vermogenswerte ist? Im Hinblick auf
Interessenkonflikte, die im Zusammenhang mit der Unabhingigkeit der Verwahrstelle
entstehen konnen, wird in der OGAW-Richtlinie lediglich das allgemeine Prinzip formuliert,
dass Unternehmen nicht einen OGAW-Fonds verwalten und gleichzeitig als dessen
Verwahrstelle agieren konnen. Die Richtlinie enthélt jedoch keine Bestimmungen fiir
Interessenkonflikte, die sich ergeben kénnen, wenn Verwaltung und Verwahrung an ein und
denselben Dritten tibertragen werden.

Eine der Folgen der Finanzkrise war der Bankrott von Lehman Brothers International Europe, der UK-
Niederlassung von Lehman, die im Jahr 2008 zusammenbrach. Dieses Unternehmen war
Unterverwahrer von Vermdgenswerten einiger Organismen fiir gemeinsame Anlagen (die zwar keine
OGAW-Fonds waren, hinsichtlich der Verwahrvorschriften aber einem dhnlichen Regulierungsmodell
unterlagen).
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SchlieBlich lieB der Fall Madoff auch einige generelle, offene Fragen des OGAW-Rahmens
zutage treten, insbesondere im Hinblick auf die Haftung des Hauptverwahrers bei
Ubertragung der Verwahrung an einen Unterverwahrer. Da die OGAW-Richtlinie hierzu
keine strikten und schnell anwendbaren Regeln enthélt, wird die Frage der Haftung im Falle
der Ubertragung in den Mitgliedstaaten unterschiedlich behandel.

Die Madoftf-Affdre riickte einen wichtigen Aspekt stirker in den Vordergrund: die OGAW-
Bestimmungen fiir Verwahrstellen sind ndmlich trotz des sich wandelnden
Investitionsumfelds gleich geblieben. OGAW konnen heute in ein breites Spektrum von
Finanzanlagen investieren, die eine hohere Komplexitit aufweisen und auch auflerhalb der
EU (z. B. in Schwellenldndern) aufgelegt und verwahrt werden koénnen. Die Portfolios werden
dadurch zunehmend heterogen und international.

Folglich werden Vermdgenswerte immer héufiger in Unterverwahrung gegeben, um den
Anlagestrategien der Fonds gerecht zu werden. Der Madoftf-Betrug zeigte, dass die Nutzung
von Netzen im Falle der Unterverwahrung erhebliche Risiken birgt. Verluste auf Ebene der
Unterverwahrung konnen z.B. durch Betrug, Fahrlidssigkeit oder Konkurs des
Unterverwahrers entstehen. Im jetzigen OGAW-Rahmen ist nicht eindeutig geklart, welchen
Pflichten die Verwahrstelle bei der Auswahl und Uberwachung des Unterverwahrers
unterliegt. Somit entsteht Rechtssicherheit hinsichtlich der Frage, inwieweit die Verwahrstelle
fiir Verluste auf Ebene der Unterverwahrung haftet.

Am 12. Juli 2010 schlug die Kommission vor, Anlegerentschadigungssysteme auf OGAW-
Anleger zu erweitern. Durch die Anderungen der Richtlinie 97/9/EG sollten Situationen
erfasst werden, in denen eine Verwahrstelle fiir Verluste von OGAW haftet, aber nicht zur
Deckung ihrer Verbindlichkeiten in der Lage ist. Hierdurch soll der Schutz von OGAW-
Anlegern weiter verbessert werden. Bisher wurde der Vorschlag allerdings noch nicht vom
Rat iibernommen und wird weiter verhandelt.

Die Finanzkrise hat auch gezeigt, dass die in Finanzinstituten gemeinhin angewandten
Vergiitungs- und Anreizsysteme Wirkung und Umfang der Krise noch verstirkten. Die
Vergiitungspolitik leistete kurzfristig orientierten Entscheidungen Vorschub und schuf
Anreize fiir das Eingehen tibermidfBiger Risiken.

SchlieBlich analysierte die Kommission in Zusammenarbeit mit den Ausschiissen der
Aufsichtsbehdrden (mittlerweile Europiische Aufsichtsbehorden) nationale
Sanktionsregelungen und stellte dabei Abweichungen und Schwachpunkte fest, die negative
Auswirkungen auf die ordnungsgemiBBe Anwendung des EU-Rechts, die Wirksamkeit der
Finanzaufsicht und letztlich auf Wettbewerb, Stabilitdt und Integritit der Finanzmérkte und
des Verbraucherschutzes haben kdnnten. Deshalb schlug die Kommission in ihrer Mitteilung
,Stirkung der Sanktionsregelungen im Finanzdienstleistungssektor? vom 9. Dezember 2010
die Festlegung gemeinsamer EU-Mindeststandards fiir bestimmte Schliisselthemen vor, um
die nationalen Sanktionsregelungen besser aufeinander abzustimmen und zu stirken. Die
Kommission hat solche gemeinsamen, an die Eigenheiten der einzelnen Branchen
angepassten Vorschriften in all ihre aktuellen Vorschlige fiir sektorale EU-Vorschriften
aufgenommen (Eigenkapitalrichtlinie IV, MiFID, Marktmissbrauch-Richtlinie, Transparenz-
Richtlinie). Die Ausweitung dieser Arbeiten auf den OGAW-Rahmen ist in diesem Prozess
ein natiirlicher ergdnzender Schritt.

2 KOM(2010) 716 endg.
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Dieser Vorschlag ist Teil eines umfassenderen legislativen Pakets, das darauf abzielt, das
Vertrauen der Verbraucher in das Finanzsystem wiederherzustellen. Das Paket besteht aus
zwei weiteren Teilen. So wird erstens die Richtlinie 2002/92/EG {ber die
Versicherungsvermittlung griindlich {iberarbeitet, um sicherzustellen, dass Kunden beim Kauf
von Versicherungsprodukten ein hohes MaBl an Schutz genieen. Zweitens soll die
Transparenz auf dem Markt fiir Kleinanleger verbessert werden (Vorschlag fiir eine
Verordnung iiber Basisinformationsblatter fiir Anlageprodukte).

1.2. Ergebnisse der Konsultationen der interessierten Kreise und der
Folgenabschitzung

1.2.1.  Konsultation interessierter Kreise

Am 3. Juli 2009 leitete die Kommission eine Konsultation iiber OGAW-Verwahrstellen ein.
Dieser folgte ein ,,Feed-Back Statement* im November des gleichen Jahres®. Die Ergebnisse
der Konsultation wurden durch technische Beitrdge der ESMA ergidnzt und in der
Folgenabschétzung gebiihrend beriicksichtigt.

Am 9. Dezember 2010 leiteten die Kommissionsdienststellen eine zweite Offentliche
Konsultation iiber die OGAW-Verwahrfunktion und die Vergiitung von Managern ein, auf die
bis zum 31. Januar 2011 reagiert werden konnte. Insgesamt gingen 58 Beitrdge ein, in denen
die Revisionsinitiative mehrheitlich breite Unterstiitzung fand; dies gilt insbesondere fiir die
Klédrung der Verwahrfunktionen und die regulatorische Vereinfachung im Zuge der
vorgeschlagenen Abstimmung auf die AIFM-Richtlinie®. Zur Frage der Haftung der
Verwahrstellen nahmen die Beteiligten dagegen eine kritischere Haltung ein’. Die
Zusammenfassungen der Riickmeldungen auf beide Konsultationen wurden in Anhang 2 der
Folgenabschétzung aufgenommen.

Zur Frage von Verwaltungssanktionen wird in dem Bericht den Antworten auf einen von den
Kommissionsdienststellen erstellten und an den Europdischen Wertpapierausschuss sowie die
ESMA iibermittelten Ad-hoc-Fragebogen Rechnung getragen. Eine Zusammenfassung der
Antworten der Mitgliedstaaten auf den Fragebogen findet sich in Anhang 7 der
Folgenabschétzung.

1.2.2.  Folgenabschditzung

Der Schwerpunkt der Folgenabschétzung liegt auf fiinf Themen: Eignung zur Verwahrstelle,
Kriterien fiir die Ubertragung der Verwahrung, Haftung fiir Verluste verwahrter
Finanzinstrumente, Vergiitung von OGAW-Verwaltern und Sanktionen bei Verstéfen gegen
OGAW-Bestimmungen.

Eignung zur Verwahrstelle

3 Abrufbar unter:
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2009/ucits/feedback statement en.pdf
Kategorien von Beteiligten: Unternehmen und ihre Verbinde (46), Behdrden der Mitgliedstaaten (11)
und Verbraucherverbande (1).

Zwei offentliche Konsultationen sind abrufbar unter:
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2009/ucits/consultation_paper_en.pdf und
http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/docs/2010/ucits/consultation_paper_en.pdf
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Der aktuelle OGAW-Rahmen bietet keine ausreichende Deutlichkeit hinsichtlich der
Einrichtungen, die als Verwahrstelle fiir OGAW-Fonds fungieren konnen. Gemaf3 Artikel 23
Absatz 3 verfiigen die Mitgliedstaaten bei der Entscheidung, welche Einrichtungen als
OGAW-Verwahrstellen geeignet sind, iiber einen erheblichen Ermessensspielraum; die
Einrichtungen miissen jedoch die Anforderungen von Artikel 23 Absatz 2 erfiillen (d. h. einer
Beaufsichtigung und stindigen Uberwachung unterliegen).

Dies hat in den Mitgliedstaaten zu uneinheitlichen Konzepten gefiihrt: Von den 17
Mitgliedstaaten, die nur Kreditinstitute als Verwahrstellen zulassen, haben 12 spezifische
Kapitalanforderungen als Voraussetzung fiir die Wahrnehmung von Verwahrtitigkeiten oder
anderen OGAW-Verwahrfunktionen formuliert. In Mitgliedstaaten, in denen auch andere
juristische Personen als Kreditinstitute OGAW-Verwahrstelle sein diirfen, verlangen nur drei
von den Verwahrstellen die Erfiillung ergdnzender Kapitalanforderungen.

Nationale Abweichungen hinsichtlich der juristischen Personen, die als Verwahrstelle fiir
einen OGAW-Fonds titig sein diirfen, konnten zu erheblicher Rechtsunsicherheit und einem
uneinheitlichem Anlegerschutz fiihren. Werden zudem andere juristische Personen als
Kreditinstitute  oder  Wertpapierfirmen ohne  Auflagen in  Form  bestimmter
Mindestkapitalanforderungen als Verwahrstellen zugelassen, so erwachsen daraus erhebliche
Risiken im Hinblick auf die Ressourcen, iiber die diese juristischen Personen verfiigen.

Beziiglich der FEinrichtungen, bei denen davon ausgegangen werden kann, dass sie
hinsichtlich Beaufsichtigung und Kapitalanforderungen ausreichende Garantien liefern, um
die Aufgaben einer Verwahrstelle wahrnehmen zu konnen, wurden drei Harmonisierungs-
optionen gepriift. In der Folgenabschitzung wird der Schluss gezogen, dass sowohl
Kreditinstitute als auch regulierte Wertpapierfirmen im Hinblick auf Beaufsichtigung,
Eigenkapitalanforderungen und wirksame Uberwachung ausreichende Garantien bieten, um
als OGAW-Verwahrstellen zu fungieren. Bei anderen Einrichtungen (z. B. Anwaltskanzleien,
Notare) wird nicht angenommen, dass sie diese Garantien bieten, so dass diese, wenn sie als
OGAW-Verwahrstelle titig werden wollen, erst zur regulierten Wertpapierfirma werden
miissen. Da es sich bei den meisten OGAW-Verwahrstellen ohnehin bereits um
Kreditinstitute oder regulierte Wertpapierfirmen handelt, betrdfe die gewéhlte Option somit
nur eine kleine Minderheit von Dienstleistungserbringern, die iiber keine Zulassung verfiigen.
Notare und Anwaltskanzleien konnten auf ihren angestammten Geschéftsbereichen
selbstverstindlich weiterhin als Verwahrstellen fiir andere als OGAW-Fonds fungieren (z. B.
fiir kleine Wagniskapital- und private Kapitalanlagefonds, die selten in notierte Wertpapiere
investieren).

Ubertragung der Verwahrung

Mit den 2001 vorgenommenen Anderungen der OGAW-Richtlinie wurde das Spektrum der
fir OGAW in Frage kommenden Vermogenswerte auf neue Klassen von Vermogenswerten
erweitert’. Deshalb investieren OGAW-Verwalter im Vergleich zum Jahr 1985 heute in einer
viel groBeren Anzahl von Lidndern und in komplexere Instrumente. Mit den zunehmenden
Anlagemdglichkeiten in Rechtsordnungen von Drittlindern wiachst auch die Notwendigkeit
zur Beauftragung von Unterverwahrern in diesen Rechtsordnungen.

6 U.a. Geldmarktinstrumente, Indexfonds einschlieBlich borsengehandelter Indexfonds (ETF),
Dachfonds, Derivative (Optionen, Swap-Geschifte, Futures/Termingeschéfte) oder sonstige abgeleitete
Finanzinstrumente (OTC). Siehe Richtlinie 2007/16/EG unter:

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1.:2007:079:0011:0019:DE:PDF
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Wihrend sich das Spektrum der in Frage kommenden Investitionsinstrumente somit deutlich
erweitert hat, ist in der OGAW-Richtlinie nicht festgelegt, welche Voraussetzungen fiir die
Ubertragung der Verwahrung durch die Verwahrstelle an einen Unterverwahrer gelten. Dieser
Mangel an Klarheit betrifft sowohl die Voraussetzungen fiir die Ubertragung (z. B. objektiver
Grund fiir die Ubertragung, Grad der Sachkenntnis bei der Auswahl des Unterverwahrers,
Intensitit der stindigen Uberwachung des Unterverwahrers) als auch die Bedingungen, unter
denen die Verwahrung im Ausnahmefall an Verwahrer eines Drittlands iibertragen werden
darf, die die Beaufsichtigungs- und Uberwachungsstandards nicht erfiillen.

In der Folgenabschitzung wird der Schluss gezogen, dass bei der Ubertragung der
Verwahrung bestimmte Sorgfaltsvorschriften hinsichtlich der Auswahl und Beauftragung von
Unterverwahrern sowie der Uberwachung von deren Titigkeiten gelten sollten. Im seltenen
Fall, dass im Rahmen einer OGAW-Anlagestrategie Investitionen in Finanzinstrumente
vorgesehen sind, die in Landern begeben werden, die eine Verwahrung vor Ort vorschreiben
und in denen kein Verwahrer titig ist, der die oben genannten Ubertragungsanforderungen
und Aufsichtsstandards erfiillt, sollte die Ubertragung vorbehaltlich der Erfiillung strenger
Auflagen dennoch erlaubt sein.

Haftung

Laut Artikel 24 der OGAW-Richtlinie haftet die Verwahrstelle fiir Verluste von verwahrten
Finanzinstrumenten nur, wenn diese durch eine ,,schuldhafte Nicht- oder Schlechterfiillung
der Pflichten der Verwahrstelle* verursacht worden sind. Diese juristischen Begriffe wurden
in den Mitgliedstaaten unterschiedlich ausgelegt, was zu einem uneinheitlichen Anlegerschutz
fiihrte. Einige Mitgliedstaaten wenden eine so genannte ,,strenge* Haftungsregelung an, der
zufolge die Verwahrstelle unmittelbar zur Erstattung der verlorenen Vermogenswerte an den
OGAW verpflichtet ist, wihrend andere Mitgliedstaaten den Standpunkt vertreten, dass ein
Verlust nicht zwangsldufig eine schuldhafte Nichterfiillung der Pflichten der Verwahrstelle
und damit deren Haftung impliziert. Der Haftungsstandard ist somit nicht in allen
Mitgliedstaaten gleich.

Besonders relevant ist die Haftungsfrage bei einer Ubertragung der Verwahrung. Gemil
Artikel 22 Absatz 2 wird die ,,Haftung der Verwahrstelle [...] nicht dadurch beriihrt, dass sie
samtliche oder einen Teil der Vermogensgegenstinde, deren Verwahrung sie libernommen
hat, einem Dritten iibertrdgt.” Dariiber hinaus enthélt die OGAW-Richtlinie jedoch keine
weiteren Bestimmungen iiber die Haftung fiir Verluste von Finanzinstrumenten, deren
Verwahrung Dritten iibertragen wurde. Zu dieser Frage wurde lediglich der allgemeine
Grundsatz in Artikel 22 Absatz2 formuliert, der den Mitgliedstaaten grof3en
Ermessensspielraum l4sst. So verlangen einige Mitgliedstaaten nur die Uberwachung des
Unterverwahrers; die Verwahrstelle haftet nicht fiir Verluste, wenn sie nachweisen kann, dass
sie ithre Uberwachungspflichten ordnungsgemal wahrgenommen hat
(Fahrlassigkeitsstandard). Andere Mitgliedstaaten verlangen dagegen unabhédngig von einem
eventuellen VerstoB gegen Uberwachungspflichten eine Erstattung der Vermdgenswerte. Der
Fall Madoff verdeutlichte den grundlegenden Unterschied zwischen einer strengen Haftung
und Fahrldssigkeitsstandards.

In der Folgenabschiatzung wird der Schluss gezogen, dass ein ,strenger Haftungsstandard®,
dem zufolge Verwahrstellen unabhingig von Fehlverhalten oder Nachldssigkeit zur Erstattung
von Verlusten verwahrter Instrumente verpflichtet sind, zu einem hohen Mall an
Anlegerschutz und zu einem in der gesamten EU einheitlichen Standard beitragen konnte. Im
Interesse der Kleinanleger sollte die Haftung fiir Verluste verwahrter Instrumente auf einem
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einheitlichen EU-Standard basieren, der eine ,,strenge Haftung® fiir die Erstattung verlorener
Instrumente auf Kosten des Hauptverwahrers vorschreibt, und zwar ohne Maoglichkeit des
Haftungsausschlusses im Falle der Ubertragung der Verwahrung.

Vergiitung

Da die Vergiitung von OGAW-Verwaltern zumindest teilweise von der Ertragsstirke des
Fonds abhéngt, besteht fiir diese ein Anreiz zur Erhéhung des Portfoliorisikos, um den
potenziellen Ertrag zu steigern. Allerdings zieht der hohere Risikograd fiir die Fondsanleger
auch ein hoheres Verlustrisiko nach sich, als aufgrund des mitgeteilten Risikoprofils des
Fonds zu erwarten wire. Die Vergiitungsstrukturen kdnnen zudem so ausgelegt sein, dass die
Manager zwar an den erzielten Ertrdgen, nicht aber den erlittenen Verlusten teilhaben, was
weitere Anreize fiir riskantere Strategien bietet. Ferner werden die Vergiitungsstrukturen in
den Emissionsunterlagen des Fonds nur selten offengelegt, so dass die Verwalter den
Anlegern kaum Rechenschaft iiber die Verkniipfung der Beziige der Geschéftsleitung mit dem
Fondsertrag ablegen miissen.

Es ist geplant, fiir die OGAW-Verwaltungsgesellschaften eine Anforderung einzufiihren, der
zufolge die Vergilitungspolitik mit einem soliden Risikomanagement des OGAW-Fonds und
mit bestimmten Mindestgrundsitzen fiir die Vergiitung vereinbar sein soll. Zudem wiirde von
der OGAW-Verwaltungsgesellschaft eine angemessen detaillierte Offenlegung der Hohe der
im Geschéftsjahr gezahlten Vergiitungen im Jahresbericht des OGAW-Fonds verlangt.

Sanktionen

Eine von der Kommission durchgefiihrte Analyse der nationalen Bestimmungen iiber
Sanktionen bei Verstoen gegen die Verpflichtungen der OGAW-Richtlinie ergab drei
besonders auffillige Feststellungen: 1) unterschiedliche Hohe der Geldstrafen (d. h.
BuBgelder) fiir die gleichen Kategorien von Verstdfien, ii) unterschiedliche Kriterien fiir die
Festlegung der Hohe von Verwaltungsstrafen und iii)) Abweichungen beim Grad des
Riickgriffs auf Sanktionen.

Als Strategie wurde eine Mindestharmonisierung der Sanktionsregelungen vorgegeben. Diese
soll erreicht werden durch i) einen Mindestkatalog von Verwaltungssanktionen und -
maBnahmen (einschlielich Harmonisierung der Mindesthdchststrafe bei Geldbuf3en), ii) eine
Mindestliste von Sanktionskriterien und iii) die Schaffung von Mechanismen zur Meldung
von Missstinden durch zustindige Behorden und Verwaltungsgesellschaften. Diese
Sanktionsregelung wiirde fiir einen Katalog von VerstoBen gegen die wichtigsten
Anlegerschutzklauseln der OGAW-Richtlinie gelten.

2. RECHTLICHE ASPEKTE DES VORSCHLAGS

2.1. Bestimmungen iiber die Pflichten der Verwahrstelle

In Bezug auf die zentralen Verwahrungs- und Uberwachungspflichten der Verwahrstelle wird
im Entwurf folgende Anderung von Artikel 22 der OGAW-Richtlinie vorgeschlagen:

Laut Artikel 22 Absatz 1 wird fiir jeden OGAW-Fonds eine einzige Verwahrstelle beauftragt.
Dadurch soll sichergestellt werden, dass ein Fonds nicht mehrere Verwahrstellen haben kann.
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Gemal Artikel 22 Absatz 2 wird die Beauftragung einer Verwahrstelle in einem schriftlichen
Vertrag bestitigt.

In Artikel 22 Absatz 3 wird eine Liste der Uberwachungspflichten der Verwahrstellen von
OGAW in Vertragsform und von OGAW in Unternehmensform vorgeschrieben. Diese
Pflichten umfassen die Priifung, ob bei Verkauf, Ausgabe, Riicknahme, Auszahlung und
Aufhebung von OGAW-Anteilen die anwendbaren Bestimmungen angewandt werden, ob
jeder Gegenwert innerhalb der {iblichen Fristen {iibertragen wird, ob die Ertrige des
Investmentfonds gemiB den gesetzlichen Vorschriften und den Vertragsbedingungen des
Investmentfonds verwendet werden und eine Berechnung des Werts der OGAW-Anteile nach
den anwendbaren nationalen Rechtsvorschriften und der Satzung der Investmentgesellschaft
gewihrleistet ist, und ob den Weisungen der Verwaltungsgesellschaft oder
Investmentgesellschaft Folge geleistet wird.

Artikel 22 Absatz 4 enthilt detaillierte Bestimmungen iiber die Uberwachung der Cashflows.
Durch diesen Absatz soll sichergestellt werden, dass die Verwahrstelle einen Uberblick iiber
alle Vermogenswerte des OGAW, einschlieBlich seiner Barmittel, hat. Ferner soll verhindert
werden, dass im Zusammenhang mit den Geschiften des Fonds ohne Wissen der
Verwahrstelle ein Geldkonto eroffnet wird. Dadurch soll die Gefahr der betriigerischen
Ubertragung von Geldmitteln vermieden werden. In diesem Absatz wird ferner eine
Trennungspflicht eingefiihrt, der zufolge fiir einen OGAW gehaltene Finanzinstrumente in
den Biichern der Verwahrstelle getrennt vom Eigenvermdgen der Verwahrstelle gefiihrt und
jederzeit als Eigentum des OGAW erkannt werden miissen; dies soll bei Nichterfiillung der
Verwahrstelle ein zusétzliches Sicherheitsnetz fiir die Anleger schaffen.

Artikel 22 Absatz5 fiihrt eine Unterscheidung zwischen 1) Verwahrpflichten fiir
Finanzinstrumente, die die Verwahrstelle verwahren darf, und 2) Pflichten der
Eigentumspriifung flir die anderen Arten von Vermdgenswerten ein. Ein Verweis auf die
Verwahrung materiellen Vermodgens wie Immobilien oder Waren ist in diesem
Zusammenhang nicht erforderlich, da solche Vermogenswerte derzeit nicht fir OGAW-
Portfolios in Frage kommen.

Der neue Artikel 25 Absatz2 enthélt eine Reihe {blicher Verhaltensregeln sowie
Bestimmungen iiber die Vermeidung und Handhabung von Interessenkonflikten.

Artikel 26b fiihrt vor diesem Hintergrund neue Durchfiihrungsmafinahmen ein, durch die
detaillierte Bedingungen fiir die Wahrnehmung von Uberwachungs- und Verwahrfunktionen
der Verwahrstelle beschreiben werden, einschlielich 1) der Art von Finanzinstrumenten, die
unter die Verwahrpflichten der Verwahrstelle fallen, ii1) der Bedingungen, unter denen die
Verwahrstelle ihre Verwahraufgaben iiber bei einer zentralen Verwahrstelle registrierte
Finanzinstrumente ausiiben darf, und iii) der Bedingungen fiir die Uberwachung in
nominativer Form emittierter und beim Emittenten oder einer Registrierstelle registrierter
Finanzinstrumente durch die Verwahrstelle.

2.2, Bestimmungen fiir die Ubertragung

In Artikel 22 Absatz 7 sind die Bedingungen festgelegt, unter denen die Verwahrstelle
Verwahraufgaben an einen Unterverwahrer iibertragen darf. Die Bedingungen und
Anforderungen fiir die Delegierung der Verwahrpflichten einer OGAW-Verwahrstelle an
Dritte sind im Wesentlichen an die der AIFM-Richtlinie angepasst.
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Artikel 26b iibertrdgt der Kommission die Befugnis, delegierte Rechtsakte zur Spezifizierung
der anfinglichen und stindigen Sorgfaltspflichten, einschlieBlich der Pflichten bei der
Auswahl und Bestellung eines Unterverwahrers, zu erlassen.

2.3. Bestimmungen iiber die Eignung als OGAW-Verwahrstelle

Angesichts der unterschiedlichen nationalen Eignungskriterien, die aktuell fiir die Tétigkeiten
von Verwahrstellen gelten, wird im Entwurf eine Anderung von Artikel 23 Absatz 2 durch
Aufnahme einer erschopfenden Liste der als Verwahrstelle geeigneten juristischen Personen
vorgeschlagen. Als OGAW-Verwahrstellen sollen ausschlielich Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen zugelassen werden. Artikel 23 enthilt Ubergangsbestimmungen fiir
OGAW, die juristische Personen beauftragt haben, die nicht mehr als Verwahrstelle tétig sein
diirfen.

24. Haftungsbestimmungen

In Artikel 24 Absatz 1 wird die Frage der Haftung der OGAW-Verwahrstelle bei Verlust
eines in Verwahrung gehaltenen Finanzinstrument geklirt. Diesem Absatz zufolge ist die
OGAW-Verwabhrstelle bei Verlust eines verwahrten Finanzinstruments dazu verpflichtet, dem
OGAW ein Finanzinstrument gleicher Art zuriickzugeben oder einen entsprechenden Betrag
zu erstatten. Ein Haftungsausschluss fiir verlorene Vermogenswerte ist ausschlieBlich dann
vorgesehen, wenn die Verwahrstelle nachweisen kann, dass der Verlust ,auf &uBere
Ereignisse, die nach verniinftigem Ermessen nicht kontrolliert werden konnen,*
zurlickzufiihren ist. Zudem wird klargestellt, dass bei Verlust von Vermdgenswerten die
OGAW-Verwahrstelle generell dazu verpflichtet ist, dem OGAW ,unverziiglich®
Finanzinstrumente gleicher Art zuriickzugeben oder einen entsprechenden Betrag zu erstatten.

Artikel 26b sieht die DurchfithrungsmaBBnahmen zur Klarung bestimmter technischer Fragen
wie der Bedingungen, unter denen ein verwahrtes Instrument als Verlust zu betrachten ist,
VOr.

Gemal Artikel 24 Absatz 2 wird die Haftung der Verwahrstelle nicht dadurch beriihrt, dass
sie samtliche oder einen Teil ihrer Verwahrpflichten einem Dritten iibertragen hat. Das heif3t,
die Verwahrstelle muss bei Verlust von verwahrten Instrumenten diese auch dann
zuriickgeben, wenn der Verlust bei einem Unterverwahrer auftritt. Wie oben bereits
ausgefiihrt, ist beim Verlust von Vermogenswerten, die bei einem Unterverwahrer eintreten,
kein weiterer (regulatorischer oder vertraglicher) Haftungsausschluss vorgesehen.

Laut Artikel 24 Absatz 2 haftet die Verwahrstelle damit — im Gegensatz zu Artikel 21
Absatz 12 der AIFM-Richtlinie — auch im Falle der Ubertragung und ohne die Méglichkeit
eines vertraglichen Haftungsausschlusses fiir die Riickgabe des Instruments. Diese stirkere
Haftung im Falle der Ubertragung der Verwahrung erscheint angesichts der groBen Vielzahl
und des Kleinanlegercharakters von OGAW-Anteilinhabern gerechtfertigt. Die Einfiithrung
einer Regelung, der zufolge die Verwahrstelle wie in der AIFM-Richtlinie die Mdglichkeit
eines vertraglichen Haftungssausschlusses hat, wird nicht als optimal geeignet betrachtet. In
dhnlicher Weise wire es nicht angemessen, die Haftung der Verwahrstelle ausschliefen zu
konnen, wenn Vermogenswerte an einen Unterverwahrer {ibertragen werden, der die
Ubertragungskriterien nicht erfiillt.
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2.5. Rechtsmittel

Artikel 24 Absatz 5 regelt die Rechtsmittel gegen die Verwahrstelle. Die Rechte der Anleger
von OGAW in Unternehmensform und in Vertragsform werden angeglichen, so dass diese
Haftungsanspriiche gegeniiber der Verwahrstelle je nach Art der Rechtsbeziehung zwischen
Verwahrstelle, Verwaltungsgesellschaft und Anteilinhaber mittelbar oder unmittelbar (iiber
die Verwaltungsgesellschaft) geltend machen kdnnen.

2.6. Vergiitung

Die vorgeschlagenen Artikel 14a und 14b reflektieren die aktuelle Vergiitungspolitik fiir
Geschiftsleitung, Risikonehmer und Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen. Die dort
beschriebenen Grundsitze sollten auch fiir OGAW-Verwalter gelten, und zwar unabhéngig
davon, ob der OGAW in Form einer Investmentgesellschaft oder einer
Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird.

2.7. Sanktionen und Maflnahmen

Die Artikel 99a bis 99e reflektieren die aktuelle horizontal ausgerichtete Politik fiir
Sanktionen und MaBnahmen im Finanzdienstleistungssektor und beschreiben ein
gemeinsames Konzept fiir die wichtigsten Verstofe gegen die OGAW-Richtlinie. Artikel 99a
enthdlt eine Liste dieser wichtigsten VerstoBe und eine Beschreibung der
Verwaltungssanktionen und —malBnahmen, zu denen die zustindigen Behorden im Falle
erheblicher Verstofle befugt sein sollten.

3. AUSWIRKUNGEN AUF DEN HAUSHALT

Da fiir die Wahrnehmung dieser Aufgaben keine zusatzlichen Mittel und Stellen erforderlich
sind, hat der Vorschlag keine Auswirkungen auf den EU-Haushalt. Die der Europédischen
Wertpapieraufsichtsbehorde zugedachten Aufgaben fallen unter den bestehenden
Aufgabenbereich dieser Behorde, so dass die im bereits genehmigten Finanzbogen fiir
Rechtsakte fiir diese Behorde vorgesehenen Ressourcen und Stellen ausreichen, um die
Wahrnehmung der Aufgaben zu ermdglichen.
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2012/0168 (COD)
Vorschlag fiir eine
RICHTLINIE DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

zur Anderung der Richtlinie 2009/65/EWG des Rates zur Koordinierung der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Hinblick auf die Aufgaben der Verwahrstelle, die
Vergiitungspolitik und Sanktionen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION -

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, insbesondere auf
Artikel 53 Absatz 1,

auf Vorschlag der Europdischen Kommission’,

nach Zuleitung des Entwurfs des Gesetzgebungsakts an die nationalen Parlamente,
nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank®,

nach Konsultation des Europdischen Datenschutzbeauftragten,

gemil dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1) Die Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates’ sollte
gedndert werden, um den Entwicklungen auf dem Markt und den bisherigen
Erfahrungen der Marktteilnehmer und Aufsichtsbehorden Rechnung zu tragen und
insbesondere Diskrepanzen zwischen den einzelstaatlichen Bestimmungen {iber
Aufgaben und Haftungspflicht der Verwahrstellen sowie Vergiitungspolitik und
Sanktionen anzugehen.

(2) Um den potenziell schadlichen  Auswirkungen  schlecht  gestalteter
Vergiitungsstrukturen auf ein solides Risikomanagement und auf die Kontrolle der
Risikobereitschaft ~ von  Einzelpersonen  entgegenzuwirken,  sollten  die
Verwaltungsgesellschaften von Organismen filir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) ausdriicklich dazu verpflichtet werden, fiir Kategorien von Mitarbeitern,
deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich auf die Risikoprofile der von ihnen

7 ABIC, S.
8 ABIC, S.
o ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32.
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(6)

(7

verwalteten OGAW auswirkt, eine Vergilitungspolitik und —praxis festzulegen und
anzuwenden, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar ist.
Zu diesen Mitarbeiterkategorien sollten mindestens die Geschéftsleitung,
Risikonehmer und Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen sowie alle Mitarbeiter gehoren,
die sich aufgrund ihrer Gesamtvergiitung in derselben Einkommensstufe befinden wie
Geschiftsleitung und Risikonehmer. Diese Bestimmungen sollten auch fir OGAW-
Investmentgesellschaften gelten, die keine Verwaltungsgesellschaft benennen.

In den Grundsitzen der Vergiitungspolitik sollte anerkannt werden, dass OGAW-
Verwaltungsgesellschaften diese Grundsétze je nach ihrer GroBe und der Grofe der
von ihnen verwalteten OGAW, ihrer internen Organisation und der Art, des Umfangs
und der Komplexitit ihrer Geschéftstatigkeiten in unterschiedlicher Weise anwenden
konnen.

Die in dieser Richtlinie festgelegten Grundsitze filir eine solide Vergiitungspolitik
sollten mit den in der Empfehlung 2009/384/EG der Kommission vom 30. April 2009
zur Vergiitungspolitik im Finanzdienstleistungssektor'® festgelegten Grundsitzen
vereinbar sein und diese ergidnzen.

Um bei der Beurteilung der Verglitungspolitik und -praxis flir groBBere Konvergenz
zwischen den Aufsichtsbehdrden zu sorgen, sollte die Europdische Aufsichtsbehdrde
(Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde) (ESMA), die mit der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates''
errichtet wurde, Leitlinien fiir eine solide Vergiitungspolitik in der Branche der
Vermogensverwaltung ausarbeiten. Die Europidische Aufsichtsbehdrde (Europidische
Bankenaufsichtsbehorde) (EBA), die mit der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des
Europdischen Parlaments und des Rates'? errichtet wurde, sollte sie bei der
Ausarbeitung dieser Leitlinien unterstiitzen.

Die Bestimmungen tiiber die Vergiitung sollten die vollstindige Wahrnehmung der
durch die Vertrige garantierten Grundrechte, die allgemeinen Grundsitze des
nationalen Vertrags- und Arbeitsrechts, geltende Rechtsnormen in Bezug auf die
Rechte von Anteilseignern und die Beteiligung und die allgemeinen Zusténdigkeiten
der Verwaltungs- und Aufsichtsorgane der betroffenen Institution sowie
gegebenenfalls die Befugnis der Sozialpartner, Tarifvertrige im Einklang mit
nationalen Rechtsvorschriften und Gepflogenheiten abzuschlieBen und durchzusetzen,
nicht beriihren.

Um das erforderliche Ma3 an Harmonisierung der einschldgigen regulatorischen
Anforderungen in den Mitgliedstaaten zu gewihrleisten, sollten erginzende
Vorschriften verabschiedet werden, die dazu dienen, die Aufgaben und Pflichten der
Verwabhrstellen festzulegen, die juristische Personen zu nennen, die als Verwahrstelle
bestellt werden konnen, und die Frage der Haftung von Verwahrstellen bei Verlust
verwahrter OGAW-Vermogenswerte oder bei nicht ordnungsgeméBer Erfiillung der
Aufsichtspflichten durch die Verwahrstelle zu kldren. Eine solche nicht
ordnungsgemdfle Erfiillung der Aufsichtspflichten kann zum Verlust der
Vermogenswerte, aber auch zu Wertverlusten fithren, wenn beispielsweise eine

ABI. L 120 vom 15.5.2009, S. 22.
ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 84.
ABI. L 331 vom 15.12.2010, S. 12.
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(10)

(In

(12)

(13)

Verwahrstelle Anlagen, die mit der Satzung des Fonds nicht vereinbar sind, toleriert
und die Anleger dadurch unerwarteten oder erwarteten Risiken ausgesetzt werden. In
erginzenden Bestimmungen sollten ferner die Voraussetzungen fiir eine Ubertragung
von Verwahraufgaben geklirt werden.

Es muss klargestellt werden, dass ein OGAW eine einzige Verwahrstelle bestellen
sollte, die die allgemeine Uberwachung der Vermogenswerte des OGAW
gewihrleistet. Durch die Forderung einer einzigen Verwahrstelle sollte gewahrleistet
sein, dass die Verwahrstelle einen Uberblick iiber simtliche Vermdgenswerte des
OGAW hat und sowohl Verwalter als auch Anleger sich an eine einzige Anlaufstelle
richten konnen, falls Probleme im Zusammenhang mit der Verwahrung der
Vermogenswerte oder der Ausiibung der Aufsichtsfunktionen auftreten. Die
Verwahrung von Vermdgenswerten kann im Falle, dass Vermdgenswerte aufgrund
ihrer Art nicht verwahrt werden konnen, auch die Uberpriifung der
Eigentumsverhéltnisse sowie die Fithrung von Aufzeichnungen iiber diese
Vermdgenswerte umfassen.

Eine Verwahrstelle sollte bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben ehrlich, redlich,
professionell, unabhédngig und im Interesse der OGAW bzw. der OGAW-Anleger
handeln.

Um unabhidngig von der Rechtsform des OGAW in allen Mitgliedstaaten ein
harmonisiertes Konzept fiir die Wahrnehmung der Pflichten der Verwahrstellen
sicherzustellen, sollte eine einheitliche Liste der Uberwachungspflichten sowohl von
OGAW in Unternehmensform (Investmentgesellschaft) als auch OGAW in
Vertragsform erstellt werden.

Die Verwahrstelle sollte fiir die ordnungsgemiBe Uberwachung der Cashflows des
OGAW zustindig sein und insbesondere sicherstellen, dass Gelder der Anleger und
Barmittel des OGAW ordnungsgemil auf Konten verbucht werden, die auf den
Namen des OGAW oder auf den Namen der fir den OGAW handelnden
Verwaltungsgesellschaft oder auf den Namen der fiir den OGAW handelnden
Verwabhrstelle eroffnet wurden. Deshalb sollten detaillierte Bestimmungen {iber die
Uberwachung der Cashflows verabschiedet werden, um einen wirksamen und
kohédrenten Anlegerschutz zu gewdhrleisten. Bei der Sicherstellung der Verbuchung
der Gelder der Anleger auf Geldkonten sollte die Verwahrstelle die Grundsétze
beriicksichtigen, die in Artikel 16 der Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10.
August 2006 zur Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen
Parlaments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an
Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Ausiibung ihrer Téatigkeit sowie in
Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke der genannten
Richtlinie" festgelegt sind.

Um die betriigerische Ubertragung von Geldmitteln zu verhindern, sollte verlangt
werden, dass im Zusammenhang mit den Geschiften des Fonds kein Geldkonto ohne
Wissen der Verwahrstelle erdffnet wird.

Fiir einen OGAW verwahrte Finanzinstrumente sollten getrennt vom Eigenvermdgen
der Verwahrstelle gefiihrt und jederzeit als Eigentum des betreffenden OGAW

ABI. L 241 vom 2.9.2006, S. 26.
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(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

ausgewiesen werden; diese Anforderung sollte bei Nichterfiillung der Verwahrstelle
ein zusétzliches Sicherheitsnetz fiir die Anleger schaffen.

Ergdnzend zur bestehenden Pflicht zur Verwahrung von Vermogenswerten eines
OGAW sollte bei Vermdgenswerten zwischen verwahrbaren Vermogenswerten und
nicht verwahrbaren Vermogenswerten, bei denen eine Aufzeichnungsanforderung und
die Pflicht zur Uberpriifung der Eigentumsverhiltnisse ausreichen, unterschieden
werden. Die Gruppe verwahrbarer Vermogenswerte sollte deutlich getrennt
ausgewiesen werden, da die Pflicht zum Ersatz des Verlustes von Vermogenswerten
nur fiir diese spezifische Kategorie von Finanzanlagen gelten sollte.

Es miissen Bedingungen fiir die Ubertragung der Verwahrpflichten der Verwahrstelle
an Dritte festgelegt werden. Sowohl die Ubertragung als auch die Unterbeauftragung
sollten objektiv gerechtfertigt sein und strengen Anforderungen in Bezug auf die
Eignung des Dritten, dem die Funktion iibertragen wird, und in Bezug auf die
gebotene Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit, die die Verwahrstelle bei der
Auswahl, Bestellung und Uberpriifung dieses Dritten walten lassen sollte, unterliegen.
Um einheitliche Marktbedingungen und ein gleich hohes Maf} des Anlegerschutzes zu
erreichen, sollten solche Bedingungen auf die Bestimmungen abgestimmt werden, die
gemif der Richtlinie 2011/61/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom
8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der
Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009
und (EU) Nr. 1095/2010"* gelten. Es sollten Bestimmungen verabschiedet werden,
durch die sichergestellt wird, dass Dritte {iber die erforderlichen Mittel zur
Wahrnehmung ihrer Aufgaben verfiigen und sie die Vermogenswerte des OGAW
trennen.

Die Beauftragung des Betreibers eines Wertpapierliefer- und -abrechnungssystems,
wie es in der Richtlinie 98/26/EG des Europédschen Parlaments und des Rates vom
19. Mai 1998 {iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie
Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen'> vorgesehen ist, mit der Verwahrung
von Vermogenswerten oder die Beauftragung von Wertpapierliefer- und —
abrechnungssystemen aus Drittlindern mit der Bereitstellung &hnlicher
Dienstleistungen sollten nicht als Ubertragung von Verwahrfunktionen betrachtet
werden.

Ein Dritter, dem die Verwahrung von Vermdgenswerten iibertragen wird, sollte ein
,Omnibus-Konto* als gesondertes Sammelkonto fiir mehrere OGAW unterhalten
konnen.

Bei der Ubertragung der Verwahrung an Dritte muss sichergestellt sein, dass diese
besonderen Anforderungen an eine wirksame aufsichtliche Regulierung und Aufsicht
unterliegen. Um ferner sicherzustellen, dass die Finanzinstrumente sich im Besitz des
Dritten befinden, dem die Verwahrung iibertragen wurde, sollten regelmifige externe
Rechnungspriifungen durchgefiihrt werden.

Um ein gleichbleibend hohes Niveau des Anlegerschutzes zu gewéhrleisten, sollten
Verhaltensregeln und Bestimmungen iiber die Handhabung von Interessenkonflikten

ABL. L 174 vom 1.7.2011, S. 1.
ABIL. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.
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(20)

21

(22)

(23)

verabschiedet werden, die in allen Situationen, d. h. auch bei der Ubertragung von
Verwahrpflichten, gelten. Diese Bestimmungen sollten insbesondere eine eindeutige
Trennung der Aufgaben und Funktionen von Verwahrstelle, OGAW und
Verwaltungsgesellschaft sicherstellen.

Um ein hohes Mal} an Anlegerschutz und einen angemessenen Grad der aufsichtlichen
Regulierung und stindigen Uberwachung zu gewihrleisten, muss eine erschdpfende
Liste der juristischen Personen aufgestellt werden, die als Verwahrstelle titig werden
dirfen; als OGAW-Verwahrstellen sollten ausschlielich Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen zugelassen werden. Um anderen juristischen Personen, die bisher
als OGAW-Verwahrstelle titig werden durften, die Moglichkeit zu geben, sich in eine
in Frage kommende juristische Person umzuwandeln, sollten fiir diese juristischen
Personen entsprechende Ubergangsbestimmungen vorgesehen werden.

Die Frage der Haftung der OGAW-Verwahrstelle fiir den Verlust eines verwahrten
Finanzinstruments muss geklirt werden. Die Verwahrstelle sollte beim Verlust eines
verwahrten Finanzinstruments dazu verpflichtet sein, dem OGAW ein
Finanzinstrument gleicher Art zuriickzugeben oder einen entsprechenden Betrag zu
erstatten. Ein Haftungsausschluss fiir den Verlust von Vermogenswerten ist nur dann
vorzusehen, wenn die Verwahrstelle nachweisen kann, dass der Verlust ,,auf dullere
Ereignisse, die nach verniinftigem Ermessen nicht kontrolliert werden koénnen und
deren Konsequenzen trotz aller angemessenen Anstrengungen nicht hitten vermieden
werden konnen,” zuriickzufithren ist. Eine Verwahrstelle sollte sich in diesem
Zusammenhang nicht auf interne Gegebenheiten, wie eine betriigerische Handlung
eines Mitarbeiters, berufen kdnnen, um sich von der Haftung zu befreien.

Wenn die Verwahrstelle Verwahraufgaben an einen Dritten iibertrigt, sollte sie fiir den
Verlust von diesem verwahrter Finanzinstrumente haften. Ferner sollte festgelegt
werden, dass die Verwahrstelle beim Verlust eines verwahrten Instruments dazu
verpflichtet ist, ein Finanzinstrument gleicher Art zuriickzugeben oder einen
entsprechenden Betrag zu erstatten, auch wenn der Verlust bei einem Unterverwahrer
eingetreten ist. Die Verwahrstelle kann diese Haftung nur ausschliefen, wenn sie
nachweisen kann, dass der Verlust auf dullere Ereignisse zuriickzufiihren ist, die nach
verniinftigem Ermessen nicht kontrolliert werden koénnen und deren Konsequenzen
trotz aller angemessenen Anstrengungen nicht hitten vermieden werden konnen. Eine
Verwabhrstelle sollte sich in diesem Zusammenhang nicht auf interne Gegebenheiten,
wie eine betriigerische Handlung eines Mitarbeiters, berufen kénnen, um sich von der
Haftung zu befreien. Fiir den Fall des Verlusts von Vermdgenswerten durch eine
Verwahrstelle oder ihren Unterverwahrer sollte kein (regulatorischer oder
vertraglicher) Haftungsausschluss mdglich sein.

Jeder Anleger eines OGAW-Fonds sollte Haftungsanspriiche gegeniiber der
Verwahrstelle mittelbar oder unmittelbar tiber die Verwaltungsgesellschaft geltend
machen konnen. Die Moglichkeit, Rechtsmittel gegen die Verwahrstelle einzulegen,
sollte weder von der Rechtsformdes OGAW-Fonds (Vertragsform oder
Unternehmensform) noch von der Art der Rechtsbeziehung zwischen Verwahrstelle,
Verwaltungsgesellschaft und Anteilinhabern abhédngen.
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24)

(25)

(26)

27)

(28)

(29)

(30)

€1y

Am 12. Juli 2010 schlug die Kommission Anderungen der Richtlinie 97/9/EG des
Europédischen Parlaments und des Rates vom 3. Mérz 1997 iiber Systeme fiir die
Entschidigung der Anleger'® vor. Der Vorschlag vom 12. Juli 2010 muss durch eine
Klérung der Pflichten und des Haftungsumfangs von Verwahrstelle und
Unterverwahrern des OGAW ergénzt werden, damit im Falle, dass eine Verwahrstelle
thren Verpflichtungen gemifB3 dieser Richtlinie nicht nachkommen kann, ein hohes
Mal an Schutz fiir OGAW-Anleger gewihrleistet ist.

Es ist sicherzustellen, dass die Verwahrstellen unabhéngig von der Rechtsform des
OGAW den gleichen Anforderungen unterliegen. Einheitliche Anforderungen sollten
der Rechtssicherheit dienen, den Anlegerschutz verbessern und zur Schaffung
einheitlicher Marktbedingungen beitragen. Die Kommission hat keinerlei Mitteilung
erhalten, dass eine Investmentgesellschaft die Mdglichkeit der Ausnahme von der
generellen Anforderung, dass Vermogenswerte einer Verwahrstelle anzuvertrauen
sind, in Anspruch genommen hitte. Deshalb sollten die Anforderungen der Richtlinie
2009/65/EG an die Verwahrstelle einer Investmentgesellschaft als gegenstandslos
betrachtet werden.

Im Einklang mit der Mitteilung der Kommission vom 8. Dezember 2010 iiber die
Stirkung der Sanktionsregelungen im Finanzdienstleistungssektor'’ sollten die
zustindigen Behorden zur Verhdngung von Geldstrafen befugt sein, die ausreichend
hoch sind, um abschreckend und angemessen zu sein und Vorteile, die von einem
Verstof gegen die Anforderungen erwartet werden, zunichte zu machen.

Um eine EU-weit kohédrente Anwendung zu gewéhrleisten, sollten die Mitgliedstaaten
bei der Festlegung der Art der Verwaltungssanktionen oder -maflnahmen und der
Hohe der Verwaltungsgeldstrafen verpflichtet sein, sicherzustellen, dass die
zustindigen Behdrden allen maf3geblichen Umstéinden Rechnung tragen.

Um die abschreckende Wirkung auf die breite Offentlichkeit zu stirken und diese iiber
Regelverstole zu informieren, die dem Anlegerschutz schaden konnen, sollten
Sanktionen aufler in genau beschriebenen Ausnahmeféllen verdffentlicht werden. Im
Einklang mit dem Grundsatz der VerhéltnisméBigkeit sollten Sanktionen anonym
veroffentlicht werden, wenn eine Verdffentlichung den Beteiligten einen
unverhéltnisméBig hohen Schaden zufiigen wiirde.

Um potenzielle Verstdfe aufdecken zu konnen, sollten die zustdndigen Behorden iiber
die notwendigen Ermittlungsbefugnisse verfligen und wirksame Mechanismen
schaffen, die zur Meldung potenzieller oder tatsdchlicher Verstéfe ermutigen.

Gesetzliche Bestimmungen der Mitgliedstaaten iiber strafbare Handlungen und
strafrechtliche Sanktionen sollten von dieser Richtlinie unbertihrt bleiben.

Diese Richtlinie steht im Einklang mit den Grundrechten und Grundsitzen, die mit der
Charta der Grundrechte der Europdischen Union anerkannt wurden und im Vertrag
iiber die Arbeitsweise der Europédischen Union niedergelegt sind.

ABL L 84 vom 26.3.1997, S. 22.
KOM(2010) 716 endg.
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(32)

(33)

(34)

(35)

Um sicherzustellen, dass die Ziele dieser Richtlinie erfiillt werden, sollte der
Kommission die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemall Artikel 290 des
Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union tbertragen werden. Die
Kommission sollte insbesondere zum Erlass delegierter Rechtsakte befugt sein, um
Folgendes festzulegen: die Einzelheiten der Standardvereinbarung zwischen der
Verwahrstelle und der Verwaltungsgesellschaft oder der Investmentgesellschaft, die
Voraussetzungen fiir die Wahrnehmung von Verwahraufgaben, einschlieBlich der
Arten von Finanzinstrumenten, die unter die Verwahrpflichten der Verwahrstelle
fallen sollten, der Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle ihre Verwahrpflichten
iiber bei einer zentralen Verwahrstelle registrierte Finanzinstrumente ausiiben darf,
und der Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle in nominativer Form emittierte
und bei einem Emittenten oder einer Registrierstelle registrierte Finanzinstrumente
verwahren sollte, ferner die Sorgfaltspflichten der Verwahrstellen, die
Trennungspflicht, die Bedingungen und Umstdnde, unter denen verwahrte
Finanzinstrumente als Verlust zu betrachten sind, und die Definition &ulerer
Ereignisse, die nach verniinftigem Ermessen nicht kontrolliert werden kénnen und
deren Konsequenzen trotz aller angemessenen Anstrengungen nicht hétten vermieden
werden konnen. Die Kommission sollte bei der Ausarbeitung delegierter Rechtsakte
gewihrleisten, dass die einschlidgigen Dokumente dem Européischen Parlament und
dem Rat gleichzeitig, zeitnah und in angemessener Weise ilibermittelt werden.

Die Mitgliedstaaten haben sich geméf der Gemeinsamen Politischen Erkldrung der
Mitgliedstaaten und der Kommission vom 28. September 2011 zu erlduternden
Dokumenten'® dazu verpflichtet, in begriindeten Fillen zusitzlich zur Mitteilung ihrer
Umsetzungsmafinahmen ein Dokument oder mehrere Dokumente zu iibermitteln, in
denen der Bezug zwischen den Bestandteilen einer Richtlinie und den entsprechenden
Teilen innerstaatlicher Umsetzungsinstrumente erldutert wird. Der Gesetzgeber hilt
die Ubermittlung derartiger Dokumente beziiglich der vorliegenden Richtlinie fiir
gerechtfertigt.

Die Ziele der Mainahmen, die zu ergreifen sind, um das Vertrauen der Anleger in
OGAW zu stiarken, indem die Anforderungen beziiglich der Pflichten und der
Haftungspflicht der  Verwahrstellen sowie der  Vergiitungspolitik  der
Verwaltungsgesellschaften und Investmentgesellschaften verbessert und gemeinsame
Standards fiir Sanktionen bei erheblichen Verstoen gegen die Bestimmungen dieser
Richtlinie eingefiihrt werden, koénnen durch unkoordinierte MaBnahmen der
Mitgliedstaaten nicht in ausreichendem Malle erreicht werden. Da die festgestellten
Schwichen nur durch MaBnahmen auf europdischer Ebene behoben werden kénnen
und diese Maflnahmen daher besser auf Unionsebene zu verwirklichen sind, sollte die
Union im Einklang mit dem in Artikel 5 des Vertrags iiber die Europédische Union
niedergelegten Subsidiaritatsprinzip tétig werden. Entsprechend dem in demselben
Artikel genannten VerhidltnisméaBigkeitsprinzip geht diese Richtlinie nicht liber das fiir
die Erreichung dieses Ziels erforderliche MaR hinaus.

Die Richtlinie 2009/65/EG ist daher entsprechend zu dndern -

ABIL. C 369 vom 17.12.2011, S. 14.
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HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Artikel 1

Die Richtlinie 2009/65/EG wird wie folgt gedndert:

(1

Folgende Artikel 14a und 14b werden eingefiigt:
,,Artikel 14a

1. Die Mitgliedstaaten verlangen von den Verwaltungsgesellschaften die Festlegung
und Anwendung einer Vergilitungspolitik und -praxis, die mit einem soliden und
wirksamen Risikomanagement vereinbar und diesem forderlich ist und nicht zur
Ubernahme von Risiken ermutigt, die mit den Risikoprofilen, Vertragsbedingungen
oder Satzungen der von ihnen verwalteten OGAW nicht vereinbar sind.

2. Die Vergiitungspolitik und -praxis gilt fir Gehédlter und freiwillige
Altersversorgungsleistungen.

3. Die Vergiitungspolitik und -praxis gilt fiir alle Kategorien von Mitarbeitern,
einschlieBlich Geschéftsleitung, Risikonehmern, Mitarbeitern mit Kontrollfunktionen
und aller Mitarbeiter, die sich aufgrund ihrer Gesamtvergiitung in derselben
Einkommensstufe befinden wie die Geschiftsleitung und Risikonehmer, deren
Tétigkeiten einen  wesentlichen FEinfluss auf die Risikoprofile der
Verwaltungsgesellschaften oder der von ihnen verwalteten OGAW haben.

4. Die ESMA gibt gemdl3 Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des
Europédischen Parlaments und des Rates(*)Leitlinien fiir die zustindigen Behdrden
heraus, die mit Artikel 14b vereinbar sind. Diese Leitlinien tragen den in der
Empfehlung 2009/384/EG der Kommission(**) enthaltenen Grundsétzen fiir eine
solide Vergiitungspolitik, der GroBBe der Verwaltungsgesellschaft und der von ihr
verwalteten OGAW, ihrer internen Organisation und der Art, dem Umfang und der
Komplexitit ihrer Geschifte Rechnung. Die ESMA arbeitet bei der Erstellung der
Leitlinien eng mit der Europdischen Bankenaufsichtsbehdrde (EBA) zusammen, um
sicherzustellen, dass Kohdrenz mit Anforderungen gegeben ist, die fiir andere
Finanzdienstleistungsbranchen und insbesondere fiir  Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen entwickelt werden.

Artikel 14b

1. Bei der Festlegung und Anwendung der in Artikel 14a genannten
Vergiitungspolitik wenden die Verwaltungsgesellschaften die nachstehend genannten
Grundsitze in einer Art und einem Ausmall an, die ihrer Grofle, ihrer internen
Organisation und der Art, dem Umfang und der Komplexitit ihrer Geschifte
angemessen sind:

(a) Die Vergiitungspolitik ist mit einem soliden und wirksamen
Risikomanagement vereinbar und diesem forderlich und ermutigt zu
keiner Ubernahme von Risiken, die mit den Risikoprofilen,
Vertragsbedingungen oder Satzungen der von ihnen verwalteten OGAW
nicht vereinbar sind;
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(b)

(©)

(d)

(e)

(®

(2

(h)

G

(k)

die Vergiitungspolitik steht im Einklang mit Geschéftsstrategie, Zielen,
Werten und Interessen der Verwaltungsgesellschaft und der von ihr
verwalteten OGAW oder der Anleger solcher OGAW und umfasst
MalBnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten;

das Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft legt in seiner
Aufsichtsfunktion die allgemeinen Grundsdtze der Vergiitungspolitik
fest, iberpriift sie regelmifBig und ist fiir ihre Umsetzung verantwortlich;

mindestens einmal jdhrlich wird im Rahmen einer zentralen und
unabhingigen  internen  Uberpriifung  festgestellt, ob  die
Vergiitungspolitik gemd den vom Leitungsorgan in seiner
Aufsichtsfunktion festgelegten Vergiitungsvorschriften und -verfahren
umgesetzt wird;

Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen werden je nach Erreichung der mit
thren Aufgaben verbundenen Ziele entlohnt, und zwar unabhingig von
der Leistung der von ihnen kontrollierten Geschiftsbereiche;

die Vergilitung hoherer  Fiihrungskrifte in  den  Bereichen
Risikomanagement und Compliance wird vom Verglitungsausschuss
unmittelbar tiberpriift;

bei erfolgsabhingiger Vergiitung basiert die Gesamtvergiitung auf einer
Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden Mitarbeiters und seiner
Abteilung bzw. des betreffenden OGAW als auch des Gesamtergebnisses
der Verwaltungsgesellschaft, und werden bei der Bewertung der
individuellen Leistung sowohl finanzielle als auch nicht finanzielle
Kriterien beriicksichtigt;

die Leistungsbewertung erfolgt in einem mehrjahrigen Rahmen, der dem
Lebenszyklus der von der Verwaltungsgesellschaft verwalteten OGAW
angemessen ist, um zu gewdhrleisten, dass die Bewertung auf die
langerfristige Leistung abstellt und die tatsichliche Auszahlung
erfolgsabhingiger Vergiitungskomponenten iiber einen Zeitraum verteilt
ist, der der Riicknahmepolitik der von ihr verwalteten OGAW und deren
Anlagerisiken Rechnung trigt;

eine garantierte variable Vergiitung wird nur ausnahmsweise bei der
Einstellung neuer Mitarbeiter gezahlt und ist auf das erste Jahr
beschrinkt;

die festen und variablen Bestandteile der Gesamtvergiitung stehen in
einem angemessenen Verhiltnis zueinander, wobei der Anteil des festen
Bestandteils an der Gesamtvergiitung hoch genug ist, um in Bezug auf
die variablen Vergiitungskomponenten vollige Flexibilitdit zu bieten,
einschlieBlich der Moglichkeit, auf die Zahlung einer variablen
Komponente zu verzichten;

Zahlungen im Zusammenhang mit der vorzeitigen Beendigung eines
Vertrags spiegeln den Erfolg im Laufe der Zeit wider und sind so
gestaltet, dass sie Versagen nicht belohnen;
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(D

die Erfolgsmessung, anhand derer variable Vergiitungskomponenten oder
Pools von variablen Vergiitungskomponenten berechnet werden, schlief3t
einen umfassenden Berichtigungsmechanismus fiir alle Arten laufender
und kiinftiger Risiken ein;

(m) je nach rechtlicher Struktur des OGAW und seiner Satzung oder seinen

(n)

(0)

Vertragsbedingungen muss ein erheblicher Anteil, mindestens jedoch
50% der variablen Vergiitungskomponente aus Anteilen des
betreffenden OGAW oder gleichwertigen Beteiligungen oder mit
Anteilen verknilipften Instrumenten oder gleichwertigen unbaren
Instrumenten bestehen; der Mindestwert von 50 % kommt nicht zur
Anwendung, wenn  weniger als 50% des von  der
Verwaltungsgesellschaft verwalteten Gesamtportfolios auf OGAW
entfallen.

Fiir die unter diesem Buchstaben genannten Instrumente gilt eine
geeignete Sperrfristpolitik, die darauf abstellt, die Anreize an den
Interessen der Verwaltungsgesellschaft und der von ihr verwalteten
OGAW sowie den Interessen der OGAW-Anleger auszurichten. Die
Mitgliedstaaten oder ihre zustdndigen Behorden konnen gegebenenfalls
Einschriankungen hinsichtlich der Arten und Formen dieser Instrumente
beschlieBen oder bestimmte Instrumente verbieten. Dieser Buchstabe ist
sowohl auf den Anteil der variablen Vergilitungskomponente, die geméaf
Buchstabe n zuriickgestellt wird, als auch auf den Anteil der nicht
zuriickgestellten variablen Vergilitungskomponente anzuwenden;

ein wesentlicher Anteil, mindestens jedoch 40 % der variablen
Vergilitungskomponente wird wéhrend eines Zeitraums zuriickgestellt,
der angesichts des Lebenszyklus und der Riicknahmepolitik des
betreffenden OGAW angemessen und korrekt auf die Art der Risiken
dieses OGAW ausgerichtet ist.

Der Zeitraum nach diesem Buchstaben betrdgt mindestens drei bis flinf
Jahre, es sei denn der Lebenszyklus des betreffenden OGAW ist kiirzer.
Die im Rahmen von Regelungen zur Riickstellung der
Vergiitungszahlung zu zahlende Vergiitung wird nicht rascher als auf
anteiliger Grundlage erworben. Macht die variable Komponente einen
besonders hohen Betrag aus, so wird die Auszahlung von mindestens
60 % des Betrags zuriickgestellt;

die variable Vergiitung, einschlieBlich des zuriickgestellten Anteils, wird
nur dann ausgezahlt oder erdient, wenn sie angesichts der Finanzlage der
Verwaltungsgesellschaft insgesamt tragbar und aufgrund der Leistung
der betreffenden Geschiftsabteilung, des OGAW und der betreffenden
Person gerechtfertigt ist.

Eine  schwache oder negative finanzielle  Leistung  der
Verwaltungsgesellschaft oder des betreffenden OGAW fiihrt generell zu
einer erheblichen Absenkung der gesamten variablen Verglitung, wobei
sowohl laufende Kompensationen als auch Verringerungen bei
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Auszahlungen von zuvor erwirtschafteten Betrdgen, auch durch Malus-
oder Riickforderungsvereinbarungen, beriicksichtigt werden;

(p) die Altersversorgungsregelungen stehen mit Geschéftsstrategie, Zielen,
Werten und langfristigen Interessen der Verwaltungsgesellschaft und des
von ihr verwalteten OGAW in Einklang.

Verldsst der Mitarbeiter die Verwaltungsgesellschaft vor Eintritt in den
Ruhestand, so werden freiwillige Altersversorgungsleistungen von der
Verwaltungsgesellschaft fiinf Jahre lang in Form der unter Buchstabe m
genannten Instrumente zuriickbehalten. Tritt ein Mitarbeiter in den
Ruhestand, werden die freiwilligen Altersversorgungsleistungen dem
Mitarbeiter nach einer Wartezeit von fiinf Jahren in Form der unter
Buchstabe m genannten Instrumente ausgezahlt;

(q) die Mitarbeiter miissen sich verpflichten, keine personlichen Hedging-
Strategien oder vergiitungs- und haftungsbezogenen Versicherungen
einzusetzen, um die in ihren Vergiitungsregelungen verankerten
risikoorientierten Effekte zu unterlaufen;

(r) die variable Vergiitung wird nicht in Form von Instrumenten oder
Verfahren gezahlt, die eine Umgehung der Anforderungen dieser
Richtlinie erleichtern.

2. Die in Absatz 1 genannten Grundsitze gelten fiir jede Art von Vergiitung,
die von den Verwaltungsgesellschaften gezahlt wird, und fiir jede Ubertragung
von Anteilen des OGAW zugunsten von Mitarbeiterkategorien, einschlieBlich
Geschiftsleitung, Risikonehmern, Mitarbeitern mit Kontrollfunktionen und
aller Mitarbeiter, die sich aufgrund ihrer Gesamtvergiitung in derselben
Einkommensstufe befinden wie Geschiftsleitung und Risikonehmer, deren
Tatigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf ihr Risikoprofil oder die
Risikoprofile der von ihnen verwalteten OGAW haben.

3. Verwaltungsgesellschaften, die aufgrund ihrer Grof3e oder der GréBe der von
thnen verwalteten OGAW, ihrer internen Organisation und der Art, des
Umfangs und der Komplexitét ihrer Geschéfte von erheblicher Bedeutung sind,
richten einen Vergiitungsausschuss ein. Der Vergilitungsausschuss ist so
einzurichten, dass er kompetent und unabhingig iiber die Vergiitungspolitik
und -praxis sowie die fiir das Risikomanagement geschaffenen Anreize urteilen
kann.

Der Vergilitungsausschuss ist fiir die Ausarbeitung von Entscheidungen iiber
die Vergiitung zustindig, einschlieBlich Entscheidungen mit Auswirkungen auf
das Risiko und das Risikomanagement der Verwaltungsgesellschaft oder der
betreffenden OGAW; diese Entscheidungen sind vom Leitungsorgan in seiner
Aufsichtsfunktion zu fassen. Den Vorsitz im Verglitungsausschuss fiihrt ein
Mitglied des Leitungsorgans, das in der betreffenden Verwaltungsgesellschaft
keine Fiihrungsaufgaben wahrnimmt. Die Mitglieder des
Vergilitungsausschusses sind Mitglieder des Leitungsorgans, die in der
betreffenden Verwaltungsgesellschaft keine Fiithrungsaufgaben wahrnehmen.
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(*) ABIL L331vom 15.12.2010, S. 12.

(**) ABL L 120 vom 15.5.2009, S. 22.*
(2) Artikel 20 Absatz 1 Buchstabe a erhélt folgende Fassung:

,»a) den schriftlichen Vertrag mit der Verwahrstelle gemif Artikel 22 Absatz 2 und*
3) Artikel 22 erhilt folgende Fassung:

»Artikel 22

1. Die Investmentgesellschaft und fiir jeden der von ihr verwalteten Investmentfonds
eine Verwaltungsgesellschaft sorgen dafiir, dass eine einzige Verwahrstelle gemif
diesem Kapitel bestellt wird.

2. Die Bestellung der Verwahrstelle erfolgt in Form eines schriftlichen Vertrags.

Dieser Vertrag regelt den Informationsfluss, der fiir erforderlich erachtet wird, damit
die Verwahrstelle gemél dieser Richtlinie und geméf anderen einschldgigen Rechts-
und Verwaltungsvorschriften, die im Herkunftsmitgliedstaats des OGAW fiir
Verwahrstellen relevant sind, ihren Aufgaben im Hinblick auf den OGAW, fiir den
sie als Verwahrstelle bestellt wurde, nachkommen kann.

3. Die Verwahrstelle

(a) stellt sicher, dass Verkauf, Ausgabe, Riicknahme, Auszahlung und
Annullierung von Anteilen des OGAW gemil den geltenden nationalen
Rechtsvorschriften und den Vertragsbedingungen oder der Satzung
erfolgen;

(b) stellt sicher, dass die Berechnung des Wertes der Anteile des OGAW
gemdfl den anwendbaren nationalen Rechtsvorschriften und den
Vertragsbedingungen oder der Satzung erfolgt;

(c) leistet den Weisungen der Verwaltungsgesellschaft oder einer
Investmentgesellschaft Folge, es sei denn, diese Weisungen verstoflen
gegen die anwendbaren nationalen Rechtsvorschriften oder die
Vertragsbedingungen oder die Satzung;

(d) stellt sicher, dass bei Transaktionen mit Vermogenswerten des OGAW
der Gegenwert innerhalb der iiblichen Fristen an den OGAW iiberwiesen
wird;

(e) stellt sicher, dass die Ertrige des OGAW gemill den anwendbaren
nationalen Rechtsvorschriften und den Vertragsbedingungen oder der
Satzung verwendet werden.

4. Die Verwahrstelle stellt sicher, dass die Cashflows des OGAW ordnungsgeméil
tiberwacht werden und gewéhrleistet insbesondere, dass sdmtliche bei der Zeichnung
von Anteilen eines OGAW von Anlegern oder im Namen von Anlegern geleistete
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Zahlungen eingegangen sind und dass sdmtliche Gelder des OGAW auf Geldkonten
verbucht wurden, die folgende Bedingungen erfiillen:

(a) sie werden auf den Namen des OGAW, auf den Namen der fiir den
OGAW handelnden Verwaltungsgesellschaft oder auf den Namen der fiir
den OGAW handelnden Verwahrstelle eroftnet;

(b) sie werden bei einer in Artikel 18 Absatz 1 Buchstaben a, b und ¢ der
Richtlinie 2006/73/EG der Kommission(*) genannten Stelle erdffnet und

(c) sie werden gemidB den in Artikel 16 der Richtlinie 2006/73/EG
festgelegten Grundsitzen gefiihrt.

Werden die Geldkonten auf den Namen der fiir den OGAW handelnden
Verwahrstelle eroffnet, so werden auf solchen Konten weder Gelder der in
Unterabsatz 1 Buchstabe b genannten Stelle noch Gelder der Verwahrstelle selbst
verbucht.

5. Das Vermdgen des OGAW wird der Verwahrstelle wie folgt zur Verwahrung
anvertraut:

(b) Fiir Finanzinstrumente, die in Verwahrung genommen werden konnen, gilt:

1) Die Verwahrstelle verwahrt simtliche Finanzinstrumente, die im Depot auf
einem Konto fiir Finanzinstrumente verbucht werden konnen, und
samtliche Finanzinstrumente, die der Verwahrstelle physisch iibergeben
werden konnen;

i1) die Verwahrstelle stellt sicher, dass alle Finanzinstrumente, die im Depot
auf einem Konto fiir Finanzinstrumente verbucht werden konnen, gemif
den in Artikel 16 der Richtlinie 2006/73/EG festgelegten Grundsétzen in
den Biichern der Verwahrstelle auf gesonderten Konten registriert
werden, die auf den Namen des OGAW oder der fir den OGAW
handelnden Verwaltungsgesellschaft erdffnet wurden, so dass die
Finanzinstrumente jederzeit gemiBl geltendem Recht eindeutig als im
Eigentum des OGAW befindliche Instrumente identifiziert werden
konnen;

(c) fiir andere Vermdgenswerte gilt:

1) die Verwabhrstelle priift, ob der OGAW oder die fiir den OGAW handelnde
Verwaltungsgesellschaft Eigentlimer/in der betreffenden Vermdgens-
werte ist, indem sie auf der Grundlage der vom OGAW oder der
Verwaltungsgesellschaft vorgelegten Informationen oder Unterlagen und,
soweit verfligbar, anhand externer Nachweise feststellt, ob der OGAW
oder die fiir den OGAW handelnde Verwaltungsgesellschaft
Eigentiimer/in ist;

1) die Verwahrstelle fiihrt Aufzeichnungen {iber die Vermogenswerte, bei
denen sie sich vergewissert hat, dass der OGAW oder die fiir den OGAW
handelnde Verwaltungsgesellschaft Eigentiimer/in ist, und hilt ihre
Aufzeichnungen auf dem neuesten Stand.
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6. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass im Falle der Insolvenz der Verwahrstelle
die von der Verwahrstelle verwahrten Vermogenswerte des OGAW nicht an die
Glaubiger der Verwahrstelle ausgeschiittet oder zu deren Gunsten verwendet werden

konnen.

7. Die Verwahrstelle kann ihre in den Absdtzen 3 und 4 genannten Aufgaben nicht
auf Dritte iibertragen.

Die Verwahrstelle kann die in Absatz 5 genannten Aufgaben nur unter folgenden
Bedingungen auf Dritte {ibertragen:

(2)

(b)

(©)

Die Aufgaben werden nicht in der Absicht iibertragen, die Vorschriften
der vorliegenden Richtlinie zu umgehen;

die Verwahrstelle kann belegen, dass es einen objektiven Grund fiir die
Ubertragung gibt;

die Verwahrstelle ist bei der Auswahl und Bestellung eines Dritten, dem
sie Teile ihrer Aufgaben {ibertragen mochte, mit der gebotenen
Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vorgegangen und geht bei
der regelmiBigen Uberpriifung und laufenden Kontrolle von Dritten,
denen sie Teile ihrer Aufgaben iibertragen hat, und von Vereinbarungen
des Dritten hinsichtlich der ihm {ibertragenen Aufgaben weiterhin mit der
gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor.

Die Verwahrstelle kann die in Absatz 5 genannten Aufgaben nur auf Dritte
iibertragen, die wéhrend des gesamten Zeitraums der Ausiibung der auf sie
ibertragenen Aufgaben

(d)

(e)

69

(g

tiber Organisationsstrukturen und Fachkenntnisse verfiigen, die
angesichts der Art und Komplexitit der ihnen anvertrauten
Vermogenswerte des OGAW oder der fir den OGAW handelnden
Verwaltungsgesellschaft angemessen und geeignet sind;

bezogen auf die in Absatz 5 Buchstabe a genannten Verwahraufgaben
einer  wirksamen  aufsichtlichen = Regulierung,  einschlieBlich
Mindesteigenkapitalanforderungen, und einer Aufsicht im betreffenden
Rechtskreis unterliegen;

bezogen auf die in Absatz 5 Buchstabe a genannten Verwahraufgaben
einer regelméfBigen externen Rechnungspriifung unterliegen, durch die
gewdhrleistet wird, dass sich die Finanzinstrumente in ihrem Besitz
befinden;

die Vermogenswerte der Kunden der Verwahrstelle von ihren eigenen
Vermogenswerten und von den Vermogenswerten der Verwahrstelle in
einer Weise trennen, die gewdhrleistet, dass diese jederzeit eindeutig als
Eigentum von Kunden einer bestimmten Verwahrstelle identifiziert
werden konnen;
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4

(h) gewibhrleisten, dass im Falle der Insolvenz des Dritten die vom Dritten
verwahrten Vermogenswerte des OGAW nicht an die Glaubiger des
Dritten ausgeschiittet oder zu deren Gunsten verwendet werden konnen;

(1) sich an die allgemeinen Verpflichtungen und Verbote gemil3 Absatz 5
und Artikel 25 halten.

Unbeschadet des Unterabsatzes 3 Buchstabe b darf die Verwahrstelle, wenn laut den
Rechtsvorschriften eines Drittlands  vorgeschrieben ist, dass bestimmte
Finanzinstrumente von einer ortsansidssigen Einrichtung verwahrt werden miissen,
und keine ortsansdssigen Einrichtungen den im genannten Buchstaben festgelegten
Anforderungen an eine Ubertragung geniigt, ihre Aufgaben an eine solche
ortsanséssige Einrichtung nur insoweit iibertragen, wie es im Recht des Drittlandes
gefordert wird, und nur solange es keine ortsansissigen Einrichtungen gibt, die die
Anforderungen an die Ubertragung erfiillen, wobei folgende Bedingungen gelten:

(j) die Anleger des betreffenden OGAW werden vor Tétigung ihrer Anlage
ordnungsgemifl iiber die Notwendigkeit einer solchen Ubertragung
aufgrund rechtlicher Zwénge im Recht des Drittlandes sowie iiber die
Umstinde unterrichtet, die die Ubertragung rechtfertigen;

(k) der OGAW oder die im Namen des OGAW handelnde
Verwaltungsgesellschaft haben die Verwahrstelle angewiesen, die
Verwahrung dieser Finanzinstrumente auf eine solche ortsanséssige
Einrichtung zu iibertragen.

Der Dritte kann diese Aufgaben seinerseits unter den gleichen Bedingungen weiter
iibertragen. In diesem Fall gilt Absatz 24 Absatz 2 sinngeméB fiir die Beteiligten.

Fir die Zwecke der Unterabsidtze 1 bis 5 werden die Erbringung von
Dienstleistungen im Sinne der Richtlinie 98/26/EG des Europiischen Parlaments und
des Rates(**) durch fiir die Zwecke der Richtlinie 98/26/EG benannte
Wertpapierliefer- und —abrechnungssysteme oder die Erbringung vergleichbarer
Dienstleistungen durch Wertpapierliefer- und —abrechnungssysteme eines Drittlands
nicht als Ubertragung der Verwahrfunktionen betrachtet.

(*) ABL L 241 vom 2.9.2006, S. 26.
(**) ABL. L 166 vom 11.6.1998, S. 45.
Artikel 23 wird wie folgt gedndert:
(a) Absatz 2 erhilt folgende Fassung:
,,2. Die Verwahrstelle ist
(a) ein gemaB der Richtlinie 2006/48/EG zugelassenes Kreditinstitut,

(b) eine Wertpapierfirma, fiir die die Eigenkapitalanforderungen von
Artikel 20 Absatz 1 der Richtlinie 2006/49/EG, einschliefllich der
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)

Kapitalanforderungen fiir operationelle Risiken, gelten und die gemél
der Richtlinie 2004/39/EG zugelassen ist, und die zudem die
Nebendienstleistungen der Verwahrung und Verwaltung von
Finanzinstrumenten fiir Rechnung von Kunden gemi3 AnhanglI
Abschnitt B Nummer 1 der Richtlinie 2004/39/EG erbringt; solche
Wertpapierfirmen verfiigen in jedem Fall liber Eigenmittel, die den in
Artikel 9 der Richtlinie 2006/49/EG genannten Betrag des
Anfangskapitals nicht unterschreiten.

Wenn Investment- oder Verwaltungsgesellschaften, die fiir die von ihnen verwalteten
OGAW handeln, vor [Datum: Umsetzungsfrist gemiB Artikel 2 Absatz 1
Unterabsatz 1] eine Einrichtung, die die Anforderungen dieses Absatzes nicht erfiillt,
als Verwabhrstelle bestellt haben, so bestellen sie bis zum [Datum: ein Jahr nach der
in Artikel 2 Absatz 1 Unterabsatz 1 gesetzten Frist] eine Verwahrstelle, die diese
Anforderungen erfiillt.

(b) Die Absitze 3, 4, 5 und 6 werden gestrichen.
Artikel 24 erhilt folgende Fassung:
,Artikel 24

1. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwahrstelle gegeniiber dem OGAW
und dessen Anteilinhabern fiir Verluste haftet, sie oder ein Dritter, dem die
Verwahrung von gemidl Absatz 22 Absatz5 Buchstabe a verwahrten
Finanzinstrumenten iibertragen wurde, verursacht hat.

Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass bei Verlust eines verwahrten
Finanzinstruments die Verwahrstelle dem OGAW oder der fiir den OGAW
handelnden Verwaltungsgesellschaft unverziiglich ein Finanzinstrument gleicher Art
zuriickgibt oder einen entsprechenden Betrag erstattet. Die Verwahrstelle haftet
nicht, wenn sie nachweisen kann, dass der Verlust auf duere Ereignissen, die nach
verniinftigem Ermessen nicht kontrolliert werden kénnen und deren Konsequenzen
trotz aller angemessenen Anstrengungen nicht hitten vermieden werden konnen,
zuriickzufiihren ist.

Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwahrstelle gegeniiber dem OGAW und
den Anlegern des OGAW auch fiir simtliche sonstige Verluste haftet, die diese
infolge einer fahrldssigen oder vorsdtzlichen Nichterfiillung der Verpflichtungen der
Verwahrstelle aus dieser Richtlinie erleiden.

2. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung gemif
Artikel 22 Absatz 7 unberiihrt.

3. Die in Absatz 1 genannte Haftung der Verwahrstelle kann nicht im Wege einer
Vereinbarung aufgehoben oder begrenzt werden.

4. Jede Vereinbarung, die gegen Absatz 3 verstoft, ist nichtig.

5. Anteilinhaber des OGAW konnen die Haftung der Verwahrstelle unmittelbar oder
mittelbar {iber die Verwaltungsgesellschaft geltend machen.*
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(6)

(7

®)

Artikel 25 Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

»2. Die Verwaltungsgesellschaft und die Verwahrstelle handeln bei der
Wahrnehmung ihrer jeweiligen Aufgaben ehrlich, redlich, professionell, unabhéngig
und im Interesse des OGAW und seiner Anleger.

Eine Verwahrstelle nimmt in Bezug auf den OGAW oder die fiir den OGAW
handelnde Verwaltungsgesellschaft keine Aufgaben wahr, die Interessenkonflikte
zwischen dem OGAW, den Anlegern des OGAW, der Verwaltungsgesellschaft und
ihr selbst schaffen konnten, auler wenn eine funktionale und hierarchische Trennung
der Ausflihrung ihrer Aufgaben als Verwahrstelle von ihren potenziell dazu in
Konflikt stehenden Aufgaben gegeben ist und die potenziellen Interessenkonflikte
ordnungsgemdll ermittelt, gesteuert, beobachtet und den Anlegern des OGAW
gegeniiber offengelegt werden.*

Artikel 26 erhilt folgende Fassung:
,Artikel 26

1. Die gesetzlichen Vorschriften oder die Vertragsbedingungen des Investmentfonds
regeln die Voraussetzungen fiir einen Wechsel der Verwaltungsgesellschaft und der
Verwahrstelle und sehen Regelungen vor, die den Schutz der Anteilinhaber bei
einem solchen Wechsel gewéhrleisten.

2. Die gesetzlichen Vorschriften oder die Satzung der Investmentgesellschaft regeln
die Voraussetzungen fiir einen Wechsel der Verwaltungsgesellschaft und der
Verwahrstelle und sehen Regelungen vor, die den Schutz der Anteilinhaber bei
einem solchen Wechsel gewéhrleisten.

Folgende Artikel 26a und 26b werden hinzugefiigt:
,,Artikel 26a

Die Verwahrstelle iibermittelt den fiir sie zustindigen Behorden, den zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft und den
zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW auf Anfrage alle
Informationen, die sie in Ausiibung ihrer Pflichten erhalten hat und die die
zustdndigen Behorden zur Wahrnehmung ihrer Pflichten im Rahmen dieser
Richtlinie bendtigen konnten.

Artikel 26b

Die Kommission wird befugt, mittels delegierter Rechtsakte nach Artikel 112 und
nach Mafgabe der Artikel 112a und 112b MaBinahmen zu erlassen, um Folgendes
festzulegen:

(a) die Einzelheiten, die in den in Absatz22 Absatz2 genannten
schriftlichen Vertrag aufzunehmen sind;

(b) die Bedingungen fiir die Ausiibung der Aufgaben einer Verwahrstelle
geméil Artikel 22 Absétze 3, 4 und 5, einschlieBlich:
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©)

(10)
(11

(12)

(©)

(d)

(e)

(

i) der Art der Finanzinstrumente, die nach Artikel 22 Absatz 5
Buchstabe a unter die Verwahraufgaben der Verwahrstelle fallen
sollen,

i1) der Bedingungen, wunter denen die Verwahrstelle ihre
Verwahraufgaben iiber bei einem Zentralverwahrer registrierte
Finanzinstrumente ausiiben kann,

ii1) der Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle in nominativer Form
emittierte und beim Emittenten oder einer Registrierstelle
registrierte  Finanzinstrumente gemél  Artikel 22 Absatz 5
Buchstabe b zu verwahren hat;

die Sorgfaltspflichten von Verwahrstellen gemill Artikel 22 Absatz 7
Buchstabe ¢ Unterabsatz 2;

die Trennungspflicht gemi3 Artikel 22 Absatz7 Buchstabe d
Unterabsatz 3;

die Bedingungen und Umstinde, unter denen verwahrte
Finanzinstrumente im Sinne von Artikel 24 als Verlust zu betrachten
sind;

was unter duBeren Ereignissen, die nach verniinftigem Ermessen nicht
kontrolliert werden konnen und deren Konsequenzen trotz aller
angemessenen Anstrengungen nicht hétten vermieden werden kénnen, im
Sinne von Artikel 24 Absatz 1 zu verstehen ist.*

Artikel 30 Absatz 1 erhélt folgende Fassung:

,Die Artikel 13, 14, 14a und 14b gelten sinngemal fiir Investmentgesellschaften, die
keine gemdl} dieser Richtlinie zugelassene Verwaltungsgesellschaft benannt haben.*

Kapitel V Abschnitt 3 wird gestrichen.

Artikel 69 Absatz 3 wird folgender Unterabsatz 2 angefiigt:

,,Der Jahresbericht enthilt ferner

(2)

(b)

die Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr gezahlten
Vergiitungen, aufgegliedert nach den von der Verwaltungsgesellschaft
und der Investmentgesellschaft an ihre Mitarbeiter gezahlten festen und
variablen Vergiitungen, der Zahl der Begiinstigten und gegebenenfalls
der vom OGAW ausgezahlten Gewinnbeteiligung;

die Gesamtsumme der gezahlten Vergiitungen, aufgegliedert nach
Fiihrungskriften und Mitarbeitern der Verwaltungsgesellschaft sowie
gegebenenfalls der Investmentgesellschaft, deren Tatigkeit sich
wesentlich auf das Risikoprofil des OGAW auswirkt.*

Artikel 98 wird wie folgt gedndert:
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(13)

(14)

(a) Absatz 2 Buchstabe d erhilt folgende Fassung:

,»d) bereits existierende, im Besitz von OGAW, Verwaltungsgesellschaften,
Investmentgesellschaften oder Verwahrstellen befindliche Aufzeichnungen von
Telefongesprichen und Datenilibermittlungen im Sinne von Artikel 2
Buchstabe b der Richtlinie 2002/58/EG des Europiischen Parlaments und des
Rates(*) anzufordern, wenn der begriindete Verdacht besteht, dass solche
Aufzeichnungen im Zusammenhang mit dem Gegenstand der Ermittlung
relevant sein konnen, um einen Verstof3 von OGAW,
Verwaltungsgesellschaften, Investmentgesellschaften oder Verwahrstellen
gegen ihre Verpflichtungen aufgrund dieser Richtlinie nachzuweisen; diese
Aufzeichnungen diirfen jedoch nicht den Inhalt der Mitteilung betreffen, auf
die sie sich beziehen.

*) ABI. L 201 vom 31.7.2002, S. 37.%
(b) Folgender Absatz 3 wird angefiigt:

,»3. Setzt die Anforderung von Aufzeichnungen von Telefongesprachen oder
Dateniibermittlungen nach Absatz 2 Buchstabe d nach nationalem Recht eine
gerichtliche Genehmigung voraus, so wird diese beantragt. Die Genehmigung
kann auch vorsorglich beantragt werden.*

Artikel 99 erhilt folgende Fassung:
,»Artikel 99

1. Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass ihre zustdndigen Behdrden bei einem Verstof3
gegen die zur Umsetzung dieser Richtlinie erlassenen nationalen Vorschriften
geeignete Verwaltungssanktionen und —mafinahmen ergreifen konnen, und stellen
sicher, dass diese MaBnahmen angewandt werden. Die Sanktionen und MaBBnahmen
miissen wirksam, verhdltnisméBig und abschreckend sein.

2. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass bei einem Verstof3 gegen Pflichten, denen
OGAW, Verwaltungsgesellschaften, Investmentgesellschaften oder Verwahrstellen
unterliegen, gegen die Mitglieder des Leitungsorgans und andere Einzelpersonen, die
dem nationalen Recht zufolge fiir den VerstoB3 verantwortlich sind, Sanktionen
verhéngt oder andere MaBBnahmen ergriffen werden kdnnen.

3. Die zustdndigen Behorden werden mit allen fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
notwendigen Ermittlungsbefugnissen ausgestattet. Um zu gewéhrleisten, dass
Sanktionen oder Mallnahmen die gewiinschten Ergebnisse erzielen, arbeiten die
zustandigen Behorden bei der Wahrnehmung ihrer Befugnisse eng zusammen und
koordinieren ihre MaBBnahmen bei grenziibergreifenden Féllen.*

Die folgenden Artikel 99a, 99b, 99¢, 99d und 99¢ werden eingefligt:
,,Artikel 99a

1. Dieser Artikel gilt, wenn
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(2)

(b)

(©)

(d)

(e)

(®

(2

(h)

G

die Geschiftstitigkeiten eines OGAW unter Versto gegen Artikel 5
ohne entsprechende Zulassung ausgeiibt werden;

die Tatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft unter Verstofl gegen Artikel
6 ohne vorherige Zulassung ausgeiibt wird;

die Tatigkeit einer Investmentgesellschaft unter Verstol3 gegen Artikel 27
ohne vorherige Zulassung ausgeiibt wird;

eine qualifizierte Beteiligung an einer Verwaltungsgesellschaft direkt
oder indirekt erworben oder eine solche qualifizierte Beteiligung an einer
Verwaltungsgesellschaft weiter aufgestockt wird mit der Folge, dass der
Anteil an den Stimmrechten oder am Kapital 20 %, 30 % oder 50 %
erreicht oder {iberschreitet oder die Verwaltungsgesellschaft zum
Tochterunternehmen wird (nachstehend ,,beabsichtigter Erwerb*), ohne
unter Versto3 gegen Artikel 11 Absatz 1 eine schriftliche Anzeige an die
zustindigen Behorden der Verwaltungsgesellschaft, an der eine
qualifizierte Beteiligung erworben oder erhdht werden soll, zu richten;

eine qualifizierte Beteiligung an einer Verwaltungsgesellschaft direkt
oder indirekt verduBert oder verringert wird mit der Folge, dass der
Anteil an den Stimmrechten oder am Kapital unter 20 %, 30 % oder 50 %
sinkt oder die Verwaltungsgesellschaft kein Tochterunternehmen mehr
ist, ohne unter Versto3 gegen Artikel 11 Absatz 1 eine schriftliche
Anzeige an die zustidndigen Behorden zu richten;

eine Verwaltungsgesellschaft ihre Zulassung unter Versto3 gegen
Artikel 7 Absatz 5 Buchstabe b aufgrund falscher Angaben oder auf
sonstige rechtswidrige Weise erhalten hat;

eine Investmentgesellschaft ihre Zulassung unter Versto gegen
Artikel 29 Absatz 4 Buchstabe b aufgrund falscher Angaben oder auf
sonstige rechtswidrige Weise erhalten hat;

eine Verwaltungsgesellschaft, die Kenntnis von Beteiligungserwerben
oder —veriuBerungen erhilt, die zu einer Uber- oder Unterschreitung der
in  Artikel 11  Absatz 10 der Richtlinie 2004/39/EG  genannten
Schwellenwerte fithren, es unter Verstol gegen Artikel 11 Absatz 1
versdumt, die zustindigen Behorden iiber diesen Erwerb bzw. diese
VerduBlerung zu unterrichten;

eine Verwaltungsgesellschaft es unter Versto3 gegen Artikel 11 Absatz 1
versdumt, der zustindigen Behdrde mindestens einmal jdhrlich die
Namen der Anteilseigner und Gesellschafter, die qualifizierte
Beteiligungen halten, sowie die jeweiligen Beteiligungsbetrige
mitzuteilen;

eine  Verwaltungsgesellschaft es versdumt, die gemidll den
innerstaatlichen Vorschriften zur Umsetzung von Artikel 12 Absatz 1
Buchstabe a auferlegten Verfahren und Vorkehrungen zu erfiillen;
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(m)

(n)

(0)

(p)

(@

(r)

(s)

eine  Verwaltungsgesellschaft es versdumt, die gemidll den
innerstaatlichen Vorschriften zur Umsetzung von Artikel 12 Absatz 1
Buchstabe b geschaffenen strukturellen und organisatorischen Auflagen
zu erfiillen;

eine Investmentgesellschaft es versdumt, die gemif3 den innerstaatlichen
Vorschriften zur Umsetzung von Artikel 31 auferlegten Verfahren und
Vorkehrungen zu erfiillen;

eine Verwaltungsgesellschaft oder eine Investmentgesellschaft es
versdumen, die gemifB den innerstaatlichen Vorschriften zur Umsetzung
der Artikel 13 und 30 geschaffenen Anforderungen beziiglich der
Ubertragung ihrer Aufgaben an Dritte zu erfiillen;

eine Verwaltungsgesellschaft oder eine Investmentgesellschaft es
versdumen, die gemiB den innerstaatlichen Vorschriften zur Umsetzung
der Artikel 14 und 30 auferlegten Wohlverhaltensregeln zu erfiillen;

eine Verwahrstelle es versdumt, ihre Aufgaben gemiBl den
innerstaatlichen Vorschriften zur Umsetzung von Artikel 22 Absétze 3
bis 7 zu erfillen;

eine Investmentgesellschaft und fiir jeden von ihr verwalteten
Investmentfonds eine Verwaltungsgesellschaft es wiederholt versdumen,
thren Pflichten beziiglich der Anlagestrategie des OGAW gemif3 den
innerstaatlichen  Vorschriften zur Umsetzung von Kapitel VII
nachzukommen;

eine Verwaltungsgesellschaft oder eine Investmentgesellschaft es
versdumen, gemdl den innerstaatlichen Vorschriften zur Umsetzung von
Artikel 51 Absatz 1 ein Risikomanagement-Verfahren und ein Verfahren,
das eine prédzise und unabhingige Bewertung des Werts von OTC-
Derivaten erlaubt, anzuwenden;

eine Investmentgesellschaft und fiir jeden von ihr verwalteten
Investmentfonds eine Verwaltungsgesellschaft es wiederholt versdumen,
den in den innerstaatlichen Vorschriften zur Umsetzung der Artikel 68
bis 82 auferlegten Pflichten zur Unterrichtung der Anleger
nachzukommen;

eine Verwaltungsgesellschaft oder eine Investmentgesellschaft, die
Anteile eines von ihr verwalteten OGAW in einem anderen Mitgliedstaat
als dem Herkunftsmitgliedstaat des OGAW vertreibt, es versdumt, die in
Artikel 93 Absatz 1 enthaltene Anforderung der Ubermittlung eines
Anzeigeschreibens zu erfiillen.

2. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwaltungssanktionen und —
mafnahmen, die in den in Absatz 1 genannten Fillen verhdngt werden konnen,
mindestens folgende Mdéglichkeiten umfassen:

(t)

DE

die 6ffentliche Bekanntgabe der natiirlichen oder juristischen Person und
der Art des VerstoB3es,
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(u) eine Anordnung, wonach die natiirliche oder juristische Person die
Verhaltensweise einzustellen und von einer Wiederholung abzusehen hat,

(v) im Falle einer Verwaltungsgesellschaft oder eines OGAW Entzug der
Zulassung der Verwaltungsgesellschaft oder des OGAW,

(w) voriibergehendes Verbot fiir das verantwortliche Mitglied des
Leitungsorgans der Verwaltungsgesellschaft oder der
Investmentgesellschaft oder eine andere verantwortliche natiirliche
Person, in diesen Gesellschaften Aufgaben wahrzunehmen,

(x) 1im Falle einer juristischen Person Verwaltungsgeldstrafen von bis zu
10 % des jdhrlichen Gesamtumsatzes im vorangegangenen Geschéftsjahr;
handelt es sich bei der juristischen Person um das Tochterunternechmen
eines Mutterunternehmens, bezeichnet ,jdhrlicher Gesamtumsatz® den
jahrlichen Gesamtumsatz, der im vorangegangenen Geschiftsjahr im
konsolidierten Abschluss des Mutterunternehmens an der Spitze
ausgewiesen ist,

(y) 1im Falle einer natiirlichen Person Verwaltungsgeldstrafen von bis zu
5000 000 EUR bzw. in den Mitgliedstaaten, in denen der Euro nicht die
amtliche Wahrung ist, dem entsprechenden Wert in der Landeswéhrung
zum Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Richtlinie;

(z) Verwaltungsgeldstrafen in maximal zweifacher Hohe der aus dem
Verstof} erzielten Gewinne bzw. verhinderten Verluste, sofern diese sich
beziffern lassen.

Artikel 99b

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustdndigen Behorden alle Sanktionen
oder Mallnahmen, die sie wegen eines Verstofles gegen die zur Umsetzung dieser
Richtlinie erlassenen innerstaatlichen Vorschriften verhdngen, umgehend 6ffentlich
bekanntmachen und dabei auch Angaben zu Art und Charakter des Versto3es und zu
den verantwortlichen Personen machen, es sei denn, eine solche Bekanntmachung
wiirde die Stabilitdt der Finanzmirkte ernsthaft gefidhrden. Wiirde eine solche
Bekanntgabe den Beteiligten einen unverhdltnisméBig groen Schaden zufiigen,
machen die zustindigen Behorden die auferlegten MaBBnahmen und Sanktionen auf
anonymer Basis bekannt.

Artikel 99¢

1. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die zustindigen Behorden bei der
Bestimmung der Art der Verwaltungssanktionen oder —maflnahmen und der Héhe
der Verwaltungsgeldstrafen allen maBgeblichen Umstinden Rechnung tragen,
einschlieBlich

(aa) der Schwere und Dauer des VerstoB3es,

(bb) des Grads an Verantwortung der verantwortlichen natiirlichen oder
juristischen Person,
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(cc) der Finanzkraft der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen
Person, wie sie sich aus dem Gesamtumsatz der verantwortlichen
juristischen Person oder den Jahreseinkiinften der verantwortlichen
natiirlichen Person ablesen lédsst,

(dd) der Hohe der von der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen
Person erzielten Gewinne oder verhinderten Verluste, sofern diese sich
beziffern lassen,

(ee) der Bereitschaft der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person
zur Zusammenarbeit mit der zustindigen Behorde,

(ff) fritherer VerstoBe der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen
Person.

2. Die ESMA richtet gemdll Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010
Leitlinien an die zustindigen Behorden, die die Art der Verwaltungssanktionen und —
mafinahmen und die Hohe der Verwaltungsgeldstrafen zum Gegenstand haben.

Artikel 99d

1. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die zustindigen Behdrden wirksame
Mechanismen schaffen, um zur Meldung von Verstden gegen die zur Umsetzung
dieser Richtlinie erlassenen innerstaatlichen Vorschriften bei den zustindigen
Behorden zu ermutigen.

2. Die in Absatz 1 genannten Mechanismen umfassen zumindest Folgendes:

(gg) spezielle Verfahren fiir den Empfang der Meldung von Verstéfen und
deren Follow-Up,

(hh) einen angemessenen Schutz der Mitarbeiter von Investment-
gesellschaften und Verwaltungsgesellschaften, die Verstole innerhalb
der betreffenden Gesellschaft melden,

(i)  Schutz personenbezogener Daten gemdll den Grundsétzen der Richtlinie
95/46/EG des Europdischen Parlaments und des Rates(*) sowohl
beziiglich der Person, die VerstoBBe meldet, als auch der natiirlichen
Person, die mutmaBlich fiir einen Verstofl verantwortlich ist.

3. Die Mitgliedstaaten verpflichten die Institute, angemessene Verfahren
einzurichten, tiber die ihre Mitarbeiter Verstdf3e intern iiber einen speziellen Kanal
melden konnen.

Artikel 99¢

1. Die Mitgliedstaaten iibermitteln der ESMA jdhrlich eine Zusammenfassung von
Informationen iiber alle gemdB3 Artikel 99 verhdngten MaBnahmen und Sanktionen.
Die ESMA vero6ffentlicht diese Informationen in einem Jahresbericht.

2. Hat die zustidndige Behorde eine Mallnahme oder Sanktion verdffentlicht, so
unterrichtet sie die ESMA tuber die betreffenden Mallnahmen oder Sanktionen.

33

DE



DE

(15)

(16)

(17)

Betrifft eine verdffentliche Mallnahme oder Sanktion eine Verwaltungsgesellschaft,
macht die ESMA im gemidB Artikel 6 Absatz1 erstellten Register der
Verwaltungsgesellschaften einen Vermerk iiber die verdffentlichte MaBBnahme oder
Sanktion.

3. Die ESMA arbeitet Entwiirfe technischer Durchfiihrungsstandards zu den
Verfahren und Formularen fiir die in diesem Artikel vorgesehene
Informationsiibermittlung aus.

Der Kommission wird die Befugnis tibertragen, die in Unterabsatz 1 genannten
technischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Die ESMA  legt der Kommission diese Entwiirfe  technischer
Durchfiihrungsstandards bis zum [Datum einfiigen] vor.

(*) ABIL L281vom23.11.1995, S. 31.
Folgender Artikel 104a wird eingefiigt:
,,Artikel 104a

1. Die Mitgliedstaaten wenden bei der Verarbeitung personenbezogener Daten im
Rahmen dieser Richtlinie in den Mitgliedstaaten die Bestimmungen der Richtlinie
95/46/EG an.

2. Die Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europdischen Parlaments und des Rates(*)
gilt fiir die Verarbeitung personenbezogener Daten im Rahmen dieser Richtlinie
durch die ESMA.

(* ABLL8vom 12.1.2001, S. 1.
Artikel 112 Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

,»2. Die Befugnis zum Erlass der in Artikel 12, 14, 43, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81,
95 und 111 genannten delegierten Rechtsakte wird der Kommission fiir einen
Zeitraum von vier Jahren ab dem 4. Januar 2011 {iibertragen. Die Befugnis zum
Erlass der in Artikel 50a genannten delegierten Rechtsakte wird der Kommission fiir
einen Zeitraum von vier Jahren ab dem 21. Juli 2011 iibertragen. Die Befugnis zum
Erlass der in Artikel 26b genannten delegierten Rechtsakte wird der Kommission fiir
einen Zeitraum von vier Jahren ab dem [...] iibertragen. Die Kommission legt
spétestens sechs Monate vor Ablauf des Zeitraums von vier Jahren einen Bericht
iiber die libertragenen Befugnisse vor. Die Befugnisiibertragung verldngert sich
automatisch um Zeitrdume gleicher Linge, es sei denn, das Europdische Parlament
oder der Rat widerrufen die Ubertragung gemiB Artikel 112a."

Artikel 112a Absatz 1 erhilt folgende Fassung:
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»1. Die in den Artikeln 12, 14, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95
und 111 genannte Befugnisiibertragung kann vom Europdischen Parlament oder vom
Rat jederzeit widerrufen werden.*

(18) Anhang I wird dem Anhang dieser Richtlinie zufolge gedndert.

Artikel 2

1. Die Mitgliedstaaten erlassen und verdffentlichen spétestens am [...] die
erforderlichen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, um dieser Richtlinie
nachzukommen. Sie teilen der Kommission unverziiglich den Wortlaut dieser
Rechtsvorschriften mit.

Die Mitgliedstaaten wenden die Rechts- und Verwaltungsvorschriften geméif
Absatz 1 ab dem [...] an.

Bei Erlass dieser Vorschriften nehmen die Mitgliedstaaten in den Vorschriften selbst
oder durch einen Hinweis bei der amtlichen Verdffentlichung auf diese Richtlinie
Bezug. Die Mitgliedstaaten regeln die Einzelheiten dieser Bezugnahme.

2. Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der wichtigsten
innerstaatlichen Rechtsvorschriften mit, die sie auf dem unter diese Richtlinie
fallenden Gebiet erlassen.

Artikel 3

Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Verdffentlichung im Amtsblatt der
Europdischen Union in Kraft.

Artikel 4
Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Stralburg am

Im Namen des Europdischen Parlaments — Im Namen des Rates
Der Prdsident Der Prdsident
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ANHANG
Anhang I Schema A Nummer 2 erhélt folgende Fassung:
,»2. Angaben iiber die Verwahrstelle:
2.1. Identitét der Verwahrstelle des OGAW und Beschreibung ihrer Pflichten;

2.2. Beschreibung sdmtlicher von der Verwahrstelle {ibertragener Verwahrungs-
funktionen, Identitit des Beauftragten und Angabe sdmtlicher Interessenkonflikte,
die sich aus der Aufgabeniibertragung ergeben konnten "
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