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BEGRUNDUNG

1. HINTERGRUND DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS

Die Richtlinie 2009/65/EG' (,,0GAW-Richtlinie) stellt einen harmonisierten Rechtsrahmen
fiir Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW), die innerhalb der EU
frei in Verkehr gebracht werden diirfen, bereit. Um zu gewéhrleisten, dass OGAW fiir
Kleinanleger sicher sind, werden in der Richtlinie gemeinsame Vorschriften fiir Fonds sowie
fir die Zulassung, Aufsicht und Struktur von Verwaltungsgesellschaften auferlegt und
Anlagegrenzen im Hinblick auf anlagefihige Vermdgenswerte und Risikokonzentration
festgelegt.

Dennoch wurden durch die Finanzkrise 2007-2009 einige Schwachstellen in den fiir OGAW
geltenden Vorschriften aufgedeckt, insbesondere im Hinblick auf die Pflichten und die
Haftung von OGAW-Verwahrstellen.

Zur Beseitigung dieser Schwachstellen hat die Europiische Kommission einige Anderungen
an der OGAW-Richtlinie vorgeschlagen. Durch die am 23.Juli 2014 verabschiedete
Richtlinie 2014/91/EU? (,,0OGAW-V-Richtlinie®) wurde die OGAW-Richtlinie im Hinblick
auf die Vorschriften fiir Verwahrstellen, die Vergiitung und Sanktionen gedndert. Die neuen
Anforderungen an die OGAW-Verwahrstellen spiegeln weitgehend die Bestimmungen {iber
Verwahrstellen wider, die in der Richtlinie 2011/61/EU iber die Verwalter alternativer
Investmentfonds (,, AIFM-Richtlinie)’ eingefiihrt wurden.

Durch die OGAW-Richtlinie werden der Kommission verschiedene Befugnisse zum Erlass
von delegierten Rechtsakten erteilt, um die neuen Anforderungen an die Verwahrstellen im
Detail festzulegen. Die meisten dieser Befugnisse entsprechen den Befugnissen gemil3 der
AIFM-Richtlinie, die durch die Delegierte Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission®
durchgefiihrt wurde. Dariiber hinaus erhilt die Kommission durch die OGAW-V-Richtlinie
die Befugnis zum Festlegen von MaBBnahmen, mit denen eine Verwahrstelle gewihrleisten
muss, dass Dritte OGAW-Vermogenswerte gegeniiber Insolvenz absichern. Ferner erhélt die
Kommission die Befugnis, Bedingungen und Kriterien festzulegen, um sicherzustellen, dass
Verwaltungsgesellschaften, Investmentgesellschaften, Verwahrstellen und Dritte, denen die
Verwahrungsfunktionen gemél Artikel 22a der OGAW-Richtlinie {ibertragen wurden,
unabhéngig handeln. Die OGAW-V-Richtlinie trat am 17. September 2014 in Kraft.

! Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13.Juli 2009 zur
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (Neufassung) (ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32).
Richtlinie 2014/91/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Anderung der
Richtlinie 2009/65/EG 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
(ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 186-213).

Richtlinie 2011/61/EG des Europdischen 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 (ABIL L 174 vom 1.7.2011, S. 1-
73).

Delegierte Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Ergénzung der
Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf Ausnahmen, die
Bedingungen fiir die Ausiibung der Tétigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transparenz und
Beaufsichtigung (ABI. L 83 vom 22.3.2013, S. 1-95).
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2. KONSULTATIONEN VOR ANNAHME DES RECHTSAKTS

Obwohl in der OGAW-Richtlinie keine Frist fiir den Erlass des delegierten Rechtsakts
vorgesehen ist, strebt die Kommission die Verabschiedung der Durchfiihrungsvorschriften vor
dem Ende des Umsetzungszeitraums flir die OGAW-V-Richtlinie (18. Mérz 2016) an.

Die ESMA legte 2011 technische Empfehlungen zu den in der AIFM-Richtlinie enthaltenen
Befugnissen im Hinblick auf die Pflichten der Verwahrstellen’ vor. Um die Konsistenz
zwischen der OGAW-Richtlinie und der AIFM-Richtlinie zu gewéhrleisten, ist der delegierte
Rechtsakt iiber OGAW-Verwahrstellen so eng wie moglich an die Bestimmungen in der
Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission angelehnt.

Die beiden Befugnisse im Hinblick auf die Unabhingigkeitserfordernisse und die
Insolvenzsicherung von Vermdgenswerten waren Gegenstand der technischen Empfehlungen
der ESMA, die am 28. November 2014° an die Europiische Kommission iibermittelt wurden.

Wihrend der Ausarbeitung ihrer Empfehlungen stand die ESMA durch bilaterale Sitzungen,
ein Rundtischgesprich mit Interessentrigern und eine formelle offentliche Konsultation in
engem Kontakt mit dem betroffenen Sektor.

Die ersten schriftlichen Konsultationen iiber die Empfehlungen der ESMA zu den
Vorschriften fiir die Verwahrstellen fanden wéhrend der Vorbereitung der aus der AIFM-
Richtlinie resultierenden delegierten Verordnung statt. Die ESMA organisierte drei
offentliche Anhorungen iiber die Ausschreibung und die beiden Teile des Entwurfs der
technischen Empfehlungen, die erste im Januar und die beiden nédchsten im September 2011.
Die Zusammenfassungen dieser Anhorungen, die von der ESMA verfasst wurden, sind dem
Folgenabschidtzungsbericht fiir die Delegierte Verordnung (EU) Nr.231/2013 der
Kommission beigefligt. Dariiber hinaus organisierte die ESMA zwischen Mérz und Mai 2011
eine Reihe von gezielten Workshops zu den verschiedenen Teilen der technischen
Empfehlungen zur AIFM-Richtlinie. Diese Workshops waren nicht 6ffentlich, sondern nur
auf FEinladung zugénglich. Bei diesen Workshops versammelten sich 15 bis 20
Branchenexperten zu den verschiedenen Fachgebieten, die von der ESMA ausgewdhlt
wurden.

Die zweite schriftliche Konsultation zu den Empfehlungen der EMSA fand im September
2014 statt. Schwerpunkte waren die beiden in der OGAW-V-Richtlinie enthaltenen
Befugnisse, die nicht in der AIFM-Richtlinie enthalten waren. Zusétzlich zu den schriftlichen
Konsultationen organisierte die ESMA am 29.Juli 2014 ein Rundtischgesprich, um
Bemerkungen von Marktteilnehmern zusammenzutragen. Die ESMA lud Experten aus den
Reihen der OGAW-Verwaltungsgesellschaften, Verwahrstellen, Prime-Broker und
Verbrauchervertretern ein.

Die Kommission selbst fithrte umfangreiche Diskussionen mit nationalen Aufsichtsstellen und
Interessentrdgern, insbesondere Fachverbianden, Fondsverwaltungsgesellschaften und
Verwahrstellen.

Im Einklang mit ihrer Strategie fiir eine bessere Rechtssetzung hat die Kommission eine
Folgenabschidtzung (,,FA-Bericht) der Optionen im Hinblick auf die zu ergreifenden

> http://www.esma.europa.eu/system/files/2011 379.pdf

6 http://www.esma.europa.eu/system/files/2014-1417.pdf
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MaBnahmen durchgefiihrt, um Interessenkonflikte zu vermeiden und ein unabhingiges
Handeln der OGAW-Verwaltungs-/Investmentgesellschaft und der OGAW-Verwahrstelle
sicherzustellen.

Am 23. April 2015 konsultierten die Dienststellen der Kommission die Mitgliedstaaten in der
Expertengruppe des Europédischen Wertpapierausschusses. Die Konsultation der Kommission
konzentrierte sich auf die Optionen im Hinblick auf ein unabhédngiges Handeln und die
Sicherheitsvorkehrungen, die Anwendung finden, wenn eine OGAW-Verwahrstelle die
Verwahrung von OGAW-Vermogenswerten an Dritte {ibertragt.

Der Entwurf des FA-Berichts wurde vom Ausschuss fiir Folgenabschitzung (Impact
Assessment Board, IAB) am 17. Juni 2015 im Rahmen des normalen Verfahrens untersucht.
Der TAB gab am 19. Juni 2015 eine positive Stellungnahme ab und der FA-Bericht wurde
anschlieBend iiberarbeitet, um den Ansichten des IAB Rechnung zu tragen.

3. RECHTLICHE ASPEKTE DES DELEGIERTEN RECHTSAKTS

3.1. Subsidiaritit und VerhaltnismiBigkeit

Das Recht der Europdischen Kommission und der EU, tdtig zu werden, wird im FA-Bericht
erortert, der der Delegierten OGAW-Verordnung der Kommission beigefligt ist.

Die Rechtsgrundlage fiir delegierte Rechtsakte wird durch die Befugnis zum Erlass delegierter
Rechtsakte, die der Kommission in Artikel 112a der OGAW-Richtlinie iibertragen wird,
geschaffen (und geregelt). Die Richtlinie sieht den Erlass eines delegierten Rechtsakts in
bestimmten Bereichen vor, um sicherzustellen, dass die Richtlinie innerhalb der EU
einheitlich durchgefiihrt wird.

3.1.1.  Wahl der Rechtsform

Es ist wichtig, dass fir OGAW, die innerhalb der EU verkauft werden, ein einheitliches
Regelwerk vorliegt. Angesichts der Anforderung, maximalen Schutz fir OGAW-
Vermogenswerte zu gewihrleisten, sind prazise und unmissverstindliche Vorschriften fiir
Verwahrstellen und Dritte, denen die Verwahrungsfunktionen {ibertragen wurden,
gerechtfertigt. Im Sinne der geplanten Vorschriften geniefen OGAW-Anleger innerhalb der
Union dasselbe Schutzniveau fiir die Verwahrung ihrer Vermogenswerte durch eine OGAW-
Verwahrstelle. Ebenso muss die Bezichung zwischen einer Verwaltungsgesellschaft oder
einer Investmentgesellschaft und einer Verwahrstelle oder Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen iibertragen wurden, durch einheitliche Vorschriften geregelt werden,
um Konflikte zu vermeiden, die sich fiir Kleinanleger innerhalb der EU als nachteilig
erweisen konnen.

Aus diesem Grund reicht es nicht aus, sich auf die Koexistenz der verschiedenen nationalen
Vorschriften zu verlassen. Zudem wird die Kommission durch die OGAW-V-Richtlinie mit
dem Erlass eines delegierten Rechtsakts zur Festlegung von Vorschriften beauftragt, um
sicherzustellen, dass eine OGAW-Vermogensverwaltungsgesellschaft und eine OGAW-
Verwahrstelle bzw. ein Verwahrer unabhéngig handeln kénnen.

Aufgrund der Tatsache, dass der delegierte Rechtsakt, der zur Ergidnzung der AIFM-Richtlinie
erlassen wird, die Form einer Verordnung hat, sollten die den OGAW-Verwahrstellen
auferlegten Vorschriften in derselben Rechtsform vorgelegt werden, um zwischen den beiden
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Instrumenten das erforderliche Mall an Einheitlichkeit, insbesondere im Hinblick auf die
Anforderungen an den Anlegerschutz, sicherzustellen.

Durch einen unmittelbar geltenden Rechtsakt erhalten alle Betroffenen eine klare Vorgabe in
Form von einheitlichen Vorschriften und es wird gleichzeitig ein wirksamer und
vergleichbarer Schutz der OGAW-Anleger innerhalb der Union garantiert. Erreicht wird dies
durch den wichtigen Vorteil von Verordnungen, dass sie keine UmsetzungsmalBnahmen
erfordern. Unmittelbar geltende Vorschriften bringen sofortige Klarheit hinsichtlich der
rechtlichen Anforderungen und tragen erheblich zur Rechtssicherheit bei.

3.1.2.  Subsidiaritit und Verhdltnismdfigkeit

OGAW-Fonds werden innerhalb der EU auf einem integrierten Markt fiir Investmentfonds
verkauft. Aufgrund dessen ist ein einheitliches Regelwerk fir OGAW-Verwahrstellen
unerlésslich. Durch die OGAW-Vorschriften soll sichergestellt werden, dass OGAW-Anleger
aus verschiedenen Mitgliedstaaten dasselbe Schutzniveau erhalten, wenn sie in einen
harmonisierten OGAW-Fonds investieren. Aus diesem Grund sind Vorschriften iiber die
Verwahrung von Anlagevermdgenswerten und Klarheit bei den Ubertragungsvereinbarungen,
die von einer OGAW-Verwahrstelle und einem Drittverwahrer fiir die Verwahrung von
OGAW-Vermogenswerten abgeschlossen werden, sowie die Insolvenzsicherung solcher
Vermogenswerte von entscheidender Bedeutung.

MaBnahmen auf nationaler Ebene hétten nicht die angestrebte Wirkung, d. h. sie wiirden
weder einen einheitlichen Schutzstandard fiir die Anleger bereitstellen noch einen
ausreichenden  Schutz  vor  potenziellen  Interessenkonflikten  zwischen  der
Verwaltungsgesellschaft und der OGAW-Verwahrstelle oder Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen {libertragen wurden, gewéhrleisten.

Diese Divergenz in den nationalen Ansdtzen erklirt die Entscheidung der Mitgesetzgeber, die
Kommission damit zu beauftragen, die Vorschriften zur Regelung der Beziehung zwischen
der OGAW-Verwaltungsgesellschaft und der OGAW-Verwahrstelle oder Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen tlibertragen wurden, im Detail festzulegen und zu harmonisieren.

Im Einklang mit dem Grundsatz der VerhiltnismiBigkeit gehen diese MaBBnahmen der Union
nicht iiber das zum Erreichen der angegebenen Ziele erforderliche Mal3 hinaus. Durch die
vorgeschlagenen MaBBnahmen werden sowohl der Aspekt der Insolvenzsicherung als auch der
Aspekt des unabhingigen Handelns in angemessener Weise beriicksichtigt. Stérker
einschneidende MaBBnahmen, wie beispielsweise die Anforderung einer strikten strukturellen
Trennung zwischen einer Vermogensverwaltungsgesellschaft und der zugehorigen
Verwahrstelle, wurden zugunsten von weniger einschneidenden, aber genauso wirksamen
Anforderungen wie etwa im Hinblick auf die Unabhéngigkeit der Leitungsorgane der beiden
Einrichtungen fallen gelassen. Ebenso wurde in Bezug auf die ,,Insolvenzsicherung® von
Vermogenswerten im Falle der Ubertragung an Dritte die strenge Anforderung hinsichtlich
eines unabhéngigen Rechtsgutachtens dadurch abgeschwicht, dass der Austausch solcher
Gutachten zwischen den verschiedenen Mitgliedern eines Branchenverbands erlaubt wird.
Alle weiteren Vorschriften flir die Verwahrstellen werden mit der Delegierten Verordnung
(EU) Nr. 231/2013 der Kommission in Einklang gebracht, worin der Marktstandard fiir
Vertragsbezichungen zwischen Verwahrstellen und AIFM festgelegt wird.
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3.2 Einzelerlduterungen zum Vorschlag

Die Verordnung enthilt ausfiihrliche Bestimmungen iiber die Pflichten und Rechte der
Verwahrstellen, wobei beriicksichtigt wird, dass die wichtigste Funktion solcher
Einrichtungen im Schutz der OGAW-Anleger besteht.

3.2.1.  Begriffsbestimmungen (Artikel 1)

In Artikel 1 wird zusitzlich zu den Begriffsbestimmungen in Artikel 2 der Richtlinie
2009/65/EG eine Begriffsbestimmung fiir ,,Verbindung“ festgelegt, womit eine Situation
bezeichnet wird, in der mindestens zwei natlirliche oder juristische Personen durch eine
qualifizierte Beteiligung miteinander verbunden sind, wobei der betreffende Schwellenwert
an Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j der OGAW-Richtlinie angepasst wird. AuBBerdem wird eine
Begriffsbestimmung fiir ,,Gruppenverbindung®* festgelegt, wobei dies eine Situation
bezeichnet, in der mindestens zwei Unternchmen oder Einrichtungen derselben
Unternehmensgruppe im Sinne von Artikel 2 Absatz 11 der Richtlinie 2013/34/EU” oder nach
den innerhalb der Union geltenden internationalen Rechnungslegungsstandards gemédl3 der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002° angehéren.

3.2.2.  Angaben, die im schriftlichen Vertrag enthalten sein miissen (Artikel 2) — Artikel 22
Absatz 2 der OGAW-Richtlinie

In Artikel 2 werden die Mindestanforderungen an die vertragliche Vereinbarung zwischen der
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und der Verwahrstelle, die von dem OGAW geméil
Artikel 22 der OGAW-Richtlinie benannt wird, festgelegt. Durch die Liste der Anforderungen
an die in den Vertrag aufzunehmenden Angaben werden Standards fiir die Erfordernisse an
eine geeignete Verwahrung aller Vermogenswerte des OGAW durch die Verwahrstelle oder
durch Dritte, denen die Verwahrungsfunktionen geméf Artikel 22a der OGAW-Richtlinie
iibertragen werden, sowie die ordnungsgemiBle Erfiillung der Aufsichts- und
Kontrollfunktionen durch die Verwahrstelle festgelegt. Damit die Verwahrstelle das
Verwahrungs- und Insolvenzrisiko bewerten und iiberwachen kann, sollten in den Vertrag
ausreichende Details zu den Kategorien der Finanzinstrumente, in die der OGAW investieren
kann, sowie die geografischen Regionen, in denen der OGAW Investitionen plant,
aufgenommen werden. Der Vertrag sollte ferner ausfiihrliche Angaben zu einem
Eskalationsverfahren enthalten. Daher sollte die Verwahrstelle den OGAW auf erhebliche
Risiken, die im Liefer- und Abrechnungssystem eines bestimmten Markts festgestellt werden,
hinweisen. Im Hinblick auf die Kiindigung des Vertrags sollte der Tatsache Rechnung
getragen werden, dass die Kiindigung des Vertrags das letzte Mittel der Verwahrstelle ist,
wenn sie nicht davon iiberzeugt ist, dass die OGAW-Vermogenswerte im Falle der Insolvenz
des Verwahrers hinreichend geschiitzt sind. Ferner sollte das moralische Risiko verhindert
werden, dass der OGAW Investitionsentscheidungen ungeachtet der mit der geografischen
Region verbundenen Verwahrungsrisiken trifft und dabei auf die Tatsache vertraut, dass die
Verwahrstelle im Falle des Eintretens eines Verwahrungsrisikos haftbar wére. Um einen

7 Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26.Juni 2013 iiber den
Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen
bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Europiischen Parlaments
und des Rates und zur Authebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates Text von
Bedeutung fiir den EWR (ABI. L 182 vom 29.6.2013, S. 19-76).

8 Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002
betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (ABI. L 243 vom 11.9.2002,
S. 1).
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hohen Schutzstandard fiir Anleger zu wahren, sollten die Anforderungen an die Uberwachung
von Dritten in Bezug auf die gesamte Verwahrungskette angewendet werden.

3.2.3.  Aufsichtspflichten (Artikel 3) — Artikel 22 Absatz 3 der OGAW-Richtlinie

Artikel 3 enthilt insbesondere Anforderungen an die Aufsichts- und Kontrollfunktion einer
Verwahrstelle, sodass diese die Verwaltungsgesellschaft oder die Investmentgesellschaft
ordnungsgeméil bewerten und liberwachen kann. In Artikel 3 Absatz 3 wird festgelegt, dass
die Verwabhrstelle ein eigenes Eskalationsverfahren fiir die Bewaltigung von Situationen, in
denen UnregelméBigkeiten/Diskrepanzen aufgedeckt wurden, einrichten muss. Im
Eskalationsverfahren der Verwahrstelle sollten die Umstinde, die Mitteilungspflichten sowie
die von einem Mitarbeiter der Verwahrstelle zu ergreifenden Malnahmen auf sédmtlichen
Ebenen der Organisationsstruktur im Zusammenhang mit festgestellten Diskrepanzen,
einschlieBlich Mitteilung an die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und/oder die
zustdndigen Behorden, wie in der Verordnung vorgesehen, beschrieben werden.

3.2.4.  Pflichten in Bezug auf Zeichnung und Auszahlungen (Artikel 4) — Artikel 22 Absatz 3
Buchstabe a der OGAW-Richtlinie

Die Verwahrstelle muss ein geeignetes Abstimmverfahren einrichten, um sicherzustellen, dass
die Zahl der begebenen Anteile mit den erhaltenen Zeichnungserlosen {ibereinstimmt.
AuBerdem muss sie priifen, dass die Verfahren fiir den Verkauf, die Ausgabe, die
Riicknahme, die Auszahlung und die Annullierung von Anteilen des OGAW mit dem
geltenden nationalen Recht sowie mit den Regeln oder der Satzung des OGAW
iibereinstimmen.

3.2.5.  Pflichten in Bezug auf die Bewertung von Anteilen (Artikel 5) — Artikel 22 Absatz 3
Buchstabe b der OGAW-Richtlinie

Die Aufsichtsfunktion der Verwahrstelle umfasst auch die Pflicht zur Uberwachung der
OGAW-Bewertungsrichtlinien und -verfahren, die bei der Bewertung der Vermdgenswerte
des OGAW Anwendung finden. Gemall Artikel 85 der OGAW-Richtlinie enthalten die
Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten ausfiihrliche Regeln zur Berechnung des Verkaufs-
oder Ausgabepreises und des Riicknahme- oder Auszahlungspreises der Anteile eines
OGAW. Diese Regeln sollten sich auch in den Vertragsbedingungen oder in der Satzung der
Investmentgesellschaft widerspiegeln. Die Nichteinhaltung dieser Regeln sollte der
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft mitgeteilt werden, die die Bewertung der Anteile
des OGAW berichtigen muss.

3.2.6. Pflichten in Bezug auf die Beachtung der Weisungen des OGAW (Artikel 6) —
Artikel 22 Absatz 3 Buchstabe ¢ der OGAW-Richtlinie

Eine weitere Aufsichtsfunktion der Verwahrstelle besteht in der Priifung, ob die Anlagen des
OGAW mit seinen Anlagestrategien, die in den Regeln und Emissionsprospekten des OGAW
beschrieben werden, iibereinstimmen, sowie in der Gewahrleistung, dass der OGAW nicht
gegen seine Anlagebeschriankungen verstoft. Die Verwahrstelle sollte die Transaktionen des
OGAW 1berwachen und ungewohnliche Transaktionen untersuchen. Ferner sollte die
Verwabhrstelle iiberpriifen, ob gegen die in den geltenden nationalen Rechtsvorschriften oder
in den Regeln und der Satzung des OGAW festgelegten Grenzen oder Beschrinkungen
versto3en wird.

DE



DE

3.2.7.  Pflichten in Bezug auf die fristgerechte Abrechnung der Transaktionen (Artikel 7) —
Artikel 22 Absatz 3 Buchstabe d der OGAW-Richtlinie

Die Verwahrstellen miissen alle Transaktionen im Zusammenhang mit Vermogenswerten des
OGAW iiberwachen und Verzogerungen bei der Riickgabe von Finanzinstrumenten von den
Gegenparteien beseitigen.

3.2.8.  Pflichten in Bezug auf die Ausschiittung der Ertriige des OGAW (Artikel §) —
Artikel 22 Absatz 3 Buchstabe e der OGAW-Richtlinie

Die Verwahrstelle sollte sicherstellen, dass die Ertrage des OGAW prizise berechnet werden,
und die Ausschiittung der Ertrage auf Vollstindigkeit und Genauigkeit iiberpriifen.

3.2.9. Uberwachung der Cashflows (Artikel 9—11) — Artikel 22 Absatz 4 der OGAW-
Richtlinie

In Artikel 9 bis 11 der Verordnung werden die Anforderungen an den Zugang zu den
erforderlichen Informationen und den Fluss solcher Informationen festgelegt, damit sich die
Verwahrstelle einen klaren Uberblick verschaffen und die Cashflows des OGAW wirksam
iiberwachen kann, wie in Artikel 22 Absatz4 der OGAW-Richtlinie vorgesehen. Die
Verwahrstelle muss ferner von allen Zahlungen in Kenntnis gesetzt werden, die durch oder
fiir Anleger bei der Zeichnung von Anteilen eines OGAW geleistet werden.

3.2.10. Bedingungen fiir die Durchfiihrung der Verwahrstellenfunktionen (Artikel 12—14) —
Artikel 22 Absatz 5 der OGAW-Richtlinie

In Artikel 12 wird der Umfang der Verwahrung festgelegt. Gemal3 diesem Artikel miissen alle
Finanzinstrumente, die auf einem Konto flir Finanzinstrumente verbucht werden kénnen (im
Wesentlichen Anlagen in Wertpapieren, Geldmarktinstrumente und Anteile an Organismen
fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren) und einem OGAW gehoren, verwahrt werden. Wie
in Erwédgungsgrund 12 erldutert, konnen Vermdgenswerte, die einem OGAW gehdren, nicht
alleine aufgrund der Tatsache, dass sie besonderen Geschiftstransaktionen, wie z. B.
Sicherungsvereinbarungen, unterliegen, aus dem Umfang der Verwahrung ausgeschlossen
werden. Sollte ein OGAW daher seine Vermogenswerte als Sicherung an einen
Sicherungsnehmer iibergeben, miissen diese Vermogenswerte gemill den OGAW-
Vorschriften verwahrt werden, solange der OGAW Eigentiimer der besicherten
Finanzinstrumente ist.

Finanzinstrumente, die verwahrt werden, sollten jederzeit mit der gebotenen Sorgfalt
behandelt und geschiitzt werden. Um zu gewihrleisten , dass das Verwahrungsrisiko korrekt
bewertet wird, sollte die Verwahrstelle in Ausiibung ihrer Sorgfaltspflicht insbesondere
Kenntnis haben, welche Dritten die Verwahrungskette bilden, sicherstellen, dass die
Sorgfalts- und Sonderverwahrungspflichten entlang der gesamten Verwahrungskette erfiillt
wurden, dafiir sorgen, dass sie ein angemessenes Zugangsrecht zu den Geschéftsbiichern und
Aufzeichnungen von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen iibertragen wurden, besitzt,
die Einhaltung dieser Anforderungen sicherstellen, all diese Pflichten dokumentieren und
diese Dokumente dem OGAW zur Verfiigung stellen und mitteilen.
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3.2.11. Sorgfaltspflichten der Verwahrstellen (Artikel 15) — Artikel 22a Absatz 2 Buchstabe c
der OGAW-Richtlinie

Um einen ausreichenden Schutz der Vermogenswerte sicherzustellen, werden in Artikel 15
Grundsitze festgelegt, die in Bezug auf die Ubertragung der Verwahrungsfunktionen
angewendet werden sollten. Diese Grundsitze sind nicht als erschdpfend anzusehen, weder im
Hinblick auf die Festlegung aller Einzelheiten der Ausiibung der gebotenen Sachkenntnis,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit durch die Verwahrstelle noch in Bezug auf die Festlegung
aller MaBlnahmen, die eine Verwahrstelle bezogen auf diese Grundsétze selbst ergreifen sollte.
Bei der Auswahl und Benennung von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen {ibertragen
werden sollen, muss die Verwahrstelle den Rechtsrahmen einschlieBlich des
landerspezifischen Risikos, des Verwahrungsrisikos und der Durchsetzbarkeit des Vertrags
solcher Dritten bewerten. Falls die Dritten in einem Drittland ansissig sind, muss die
Durchsetzbarkeit des Vertrags auf der Grundlage der rechtlichen Empfehlungen einer
unabhingigen Quelle bewertet werden. Die Pflicht zur fortlaufenden Uberwachung von
Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen iibertragen wurden, sollte die Uberpriifung
umfassen, ob die Dritten alle {ibertragenen Funktionen erfiillen und die
Ubertragungsvereinbarung einhalten.

Die vertragliche Vereinbarung mit den ausgewdhlten Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen tibertragen werden, sollte eine Klausel zur vorzeitigen Kiindigung
enthalten. Die Verwahrstelle muss die Moglichkeit haben, die Vertragsbeziehung mit Dritten,
denen die Verwahrungsfunktionen {bertragen wurden, zu kiindigen, wenn sich die
Rechtsvorschriften oder die Rechtsprechung eines Drittlands so @ndern, dass der Schutz der
Vermogenswerte des OGAW nicht mehr garantiert ist. In solchen Féllen muss die
Verwahrstelle die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft hiervon in Kenntnis setzen. Die
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft muss ihre zustindigen Behorden iiber das
Verwahrungsrisiko in Verbindung mit den in diesem Drittland verwahrten Vermogenswerten
informieren und alle notwendigen Maflnahmen im besten Interesse des OGAW und seiner
Anleger ergreifen. Durch Artikel 24 der OGAW-Richtlinie wird den Verwahrstellen die
strikte Haftung fiir den Verlust von Finanzinstrumenten auferlegt. Solange daher die
vertragliche Vereinbarung mit den Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen iibertragen
wurden, besteht, gilt die strikte Haftung der Verwahrstelle weiterhin fiir alle Vermdgenswerte,
die von diesen Dritten verwahrt werden. Die vertragliche Vereinbarung zwischen der
Verwahrstelle und der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft sollte der Verwahrstelle die
Moglichkeit einrdumen, ihren Vertrag mit der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft zu
kiindigen, wenn sie aufgrund der Investitionsentscheidungen der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft das erforderliche Schutzniveau fiir die Vermogenswerte des OGAW
nicht sicherstellen kann.

3.2.12. Sonderverwahrungspflicht (Artikel 16) — Artikel 22a Absatz 3 Buchstabe ¢ der
OGAW-Richtlinie

Bei der Ubertragung der Verwahrungsfunktionen sollte die Verwahrstelle sicherstellen, dass
die Anforderungen gemill Artikel 22a Absatz 3 Buchstabe ¢ der OGAW-Richtlinie erfiillt
sind und dass die Vermogenswerte der Kunden des OGAW der Verwahrstelle
ordnungsgemdll sonderverwahrt werden. Im Rahmen dieser Pflicht sollte sie insbesondere
dafiir sorgen, dass die Vermogenswerte des OGAW nicht aufgrund der Insolvenz der Dritten,
denen die Verwahrungsfunktionen iibertragen wurden, verloren gehen.
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3.2.13. Insolvenzsicherung von OGAW-Vermégenswerten im Falle der Ubertragung der
Verwahrungsfunktionen an Dritte durch die Verwahrstelle (Artikel 17) — Artikel 22a
Absatz 3 Buchstabe d der OGAW-Richtlinie

Vor und wihrend der Ubertragung der Verwahrungsfunktionen sollte die Verwahrstelle durch
vorvertragliche und vertragliche Vereinbarungen sicherstellen, dass die Dritten MaBBnahmen
ergreifen und Vorkehrungen treffen, um zu gewdhrleisten, dass die Vermogenswerte des
OGAW gegeniiber der Ausschiittung oder Realisierung zugunsten von Gldubigern solcher
Dritten gesichert sind. Gemidfl der OGAW-Richtlinie miissen alle Mitgliedstaaten ihr
Insolvenzrecht mit dieser Anforderung in Einklang bringen. Daher muss die Verwahrstelle ein
unabhingiges Rechtsgutachten iiber das geltende Insolvenzrecht und die Rechtsprechung
eines Drittlands, in dem die Vermogenswerte des OGAW verwahrt werden miissen, einholen.
Die vertragliche Vereinbarung mit den Dritten, denen die Verwahrung der Vermogenswerte
libertragen werden soll, sollte Sorgfalts- und Informationspflichten beinhalten, sodass die
Verwahrstelle {liberwachen kann, ob die Vermogenswerte des OGAW angemessen
sonderverwahrt werden und nicht fiir die Ausschiittung oder Realisierung zugunsten von
Glaubigern solcher Dritten verfligbar sind. Die Dritten miissen die Verwahrstelle von
Anderungen des Insolvenzrechts und der Rechtsprechung in Kenntnis setzen. Ferner miissen
die Dritten operative Vorkehrungen treffen, die eine sofortige Identifizierung der
Vermogenswerte des OGAW sowie der durchgefiihrten Transaktionen ermdglichen, sodass
die Verwahrstelle ihre in der OGAW-Richtlinie und der vorliegenden Verordnung
vorgesehenen Aufsichtspflichten erfiillen kann.

3.2.14. Bedingungen und Umstdinde, unter denen verwahrte Finanzinstrumente als verloren
zu betrachten sind (Kapitel 3) — Artikel 24 der OGAW-Richtlinie

In Bezug auf die Haftungsregelung wird durch die Artikel 18 und 19 eine einheitliche
Auslegung von Artikel 24 Absatz 1 der OGAW-Richtlinie sichergestellt. Gemil3 Artikel 24
Absatz 2 der OGAW-Richtlinie bleibt die Haftung der Verwahrstelle von einer etwaigen
Ubertragung gemiB Artikel 22a der OGAW-Richtlinie unberiihrt. Dies bedeutet, dass die
Verwahrstelle fiir die Riickfiihrung eines Instruments in die Verwahrung haftet, wenn der
Verlust dieses Instruments durch Ereignisse im operativen Umfeld einer Verwahrstelle oder in
ihrem benannten Netzwerk von Unterverwahrern verursacht wird. Im Falle der Insolvenz
eines Unterverwahrers wiirden operative Versdumnisse auf seiner Seite (z. B. fehlende
Umsetzung der Sonderverwahrungsvorschrift) ebenfalls zur Riickgabepflicht fiihren, wahrend
dies bei 4duBeren Ereignissen, wie beispielsweise Naturkatastrophen, behordlichen
Anordnungen oder RegierungsmaBBnahmen (z. B. MarktschlieBungen) nicht der Fall wire,
auBler wenn die Folgen nachweislich hitten vermieden werden konnen. In Artikel 19 werden
die Bedingungen fiir die Anwendung der Haftungsentlastung festgelegt und es wird
angegeben, was unter dulleren Ereignissen zu verstehen ist, die nach verniinftigem Ermessen
nicht kontrolliert werden konnen und deren Konsequenzen trotz aller angemessenen
Anstrengungen nicht hétten vermieden werden konnen, wie in Artikel 24 Absatz 1
Unterabsatz 2 der OGAW-Richtlinie dargelegt.

3.2.15. Bedingungen fiir die Erfiillung der Unabhdngigkeitserfordernisse (Kapitel 4) —
Artikel 25 Absatz 2 der OGAW-Richtlinie

In der OGAW-Richtlinie wird die Aufgabe der Festlegung der Bedingungen und Kriterien
iibertragen, um ein  unabhdngiges Handeln der  Verwaltungsgesellschaften,
Investmentgesellschaften, Verwahrstellen und Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen
iibertragen wurden, sicherzustellen.
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Im Hinblick auf die Festlegung der Kriterien werden in Kapitel 4 die Merkmale von ein- und
zweistufigen Unternehmensfiihrungssystemen in Betracht gezogen.

Durch die allgemeinen Verwaltungsregeln wird sichergestellt, dass dem Leitungsorgan der
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und der Verwahrstelle oder den Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen iibertragen wurden, keine Mitglieder des Leitungsorgans der anderen
Einrichtungen oder Mitarbeiter der anderen Einrichtungen angehdren. Organen mit
Aufsichtsfunktion darf nur ein Drittel der Mitglieder angehdren, die gleichzeitig auch
Mitglied im Leitungsorgan, im Aufsichtsorgan oder Mitarbeiter der anderen Einrichtung sind.
Die Auswahl der Verwahrstelle durch die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft muss auf
soliden, objektiven und vordefinierten Kriterien basieren und die alleinigen Interessen des
OGAW und seiner Anleger gewihrleisten. Gleiches gilt fiir die Verwahrstelle, wenn sie die
Verwahrung gemdll  Artikel 22a  der OGAW-Richtlinie  Dritten  tbertrdgt. In
Unternehmensgruppenstrukturen oder Fillen, in denen die Vermdgensverwaltungsgesellschaft
und die Verwahrstelle durch eine qualifizierte Beteiligung miteinander verbunden sind,
missen Interessenkonflikte vermieden oder zumindest erkannt, geregelt, iiberwacht und
beseitigt werden. Dariiber hinaus muss die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft die
Auswabhl der Verwahrstelle nachweisen und dokumentieren und durch einen quantitativen und
qualitativen Vergleich begriinden.

Sie muss ferner gegeniiber den Anlegern durch geeignete Mittel das Vorhandensein der
Unternehmensgruppenstruktur oder die Verbindung durch eine qualifizierte Beteiligung
offenlegen und auf deren Anfrage die Wahl der Verwahrstelle rechtfertigen. Um die
Unabhéngigkeit der betreffenden Einrichtungen, die derselben Unternehmensgruppe
angehdren, zu stirken, miissen mindestens ein Drittel der Mitglieder oder zwei Personen der
Organe mit Aufsichtsfunktionen, einschlielich des Leitungsorgans mit Aufsichtsfunktionen,
unabhingig sein, wobei die niedrigere Zahl maf3geblich ist.

4. AUSWIRKUNGEN AUF DEN HAUSHALT

Die in der vorliegenden Delegierten Verordnung vorgesehenen Aufgaben fiir die ESMA
haben weder Auswirkungen auf den Haushalt der EU noch auf den Haushalt der ESMA. Fiir
die ESMA sind daher weder zusdtzliche Mittel noch Dienstposten im Zusammenhang mit
dieser Verordnung erforderlich.
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DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) .../... DER KOMMISSION

vom 17.12.2015

zur Erginzung der Richtlinie 2009/65/EG des Europiischen Parlaments und des Rates

in Bezug auf die Pflichten der Verwahrstellen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestlitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europédischen Union,

gestiitzt auf die Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
13.Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)’, insbesondere
auf Artikel 26b,

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1

2

Es muss sichergestellt werden, dass die Ziele der Richtlinie 2009/65/EG in den
Mitgliedstaaten einheitlich erreicht werden, um die Integritit des Binnenmarkts zu
verbessern und Rechtssicherheit fiir die Marktteilnehmer, einschlielich der
Kleinanleger und institutionellen Anleger, zustindigen Behorden und anderen
Interessentrager, zu gewdhrleisten. Die Form einer Verordnung bietet einen
kohdrenten Rahmen fiir alle Marktteilnehmer und ist die bestmogliche Garantie fiir
gleiche Rahmenbedingungen, -einheitliche Wettbewerbsbedingungen und einen
angemessenen gemeinsamen Schutzstandard fiir die Anleger. Ferner gewéhrleistet dies
die unmittelbare Anwendbarkeit der ausfiihrlichen einheitlichen Vorschriften fiir den
Betrieb von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und
Verwahrstellen, die aufgrund ihrer Art unmittelbar gelten und deshalb keine weitere
Umsetzung auf nationaler Ebene erfordern. Durch die Verabschiedung einer
Verordnung wird auBerdem sicherstellt, dass alle relevanten Anderungen der
Richtlinie 2009/65/EG, die durch die Richtlinie 2014/91/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates' eingefiihrt wurden, in allen Mitgliedstaaten ab demselben
Datum geltend sind.

In der Richtlinie 2009/65/EG werden umfangreiche Anforderungen an die Pflichten
der Verwahrstellen, die Ubertragungsvereinbarungen und die Haftungsregelung fiir
verwahrte OGAW-Vermogenswerte festgelegt, um einen hohen Schutzstandard fiir die

ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32.

Richtlinie 2014/91/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Anderung der
Richtlinie 2009/65/EG 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 (ABIL L 257 vom 28.8.2014,
S. 186).
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3)

4)

)

Anleger unter Beriicksichtigung der Tatsache, dass ein OGAW ein Anlagemodell fiir
Kleinanleger ist, zu gewdhrleisten. Die spezifischen Rechte und Pflichten der
Verwahrstelle, der Verwaltungsgesellschaft und der Investmentgesellschaft sollten
daher eindeutig definiert werden. Der schriftliche Vertrag sollte alle notwendigen
Einzelheiten fiir die angemessene Verwahrung aller Vermogenswerte des OGAW
durch die Verwahrstelle oder Dritte, denen die Verwahrungsfunktionen gemal3 der
Richtlinie 2009/65/EG {ibertragen wurden, enthalten, damit die Verwahrstelle ihre
Aufsichts- und Kontrollfunktionen ordnungsgemaif erfiillen kann.

Damit die Verwahrstelle die Verwahrung und das Insolvenzrisiko beurteilen und
iiberwachen kann, sollten in den Vertrag ausreichende Details zu den Kategorien der
Finanzinstrumente, in die der OGAW investieren kann, sowie die geografischen
Regionen, in denen der OGAW Investitionen plant, aufgenommen werden. Der
Vertrag sollte auBerdem detaillierte Angaben zu einem Eskalationsverfahren enthalten,
um die Umstidnde, die Mitteilungspflichten sowie die von einem Mitarbeiter der
Verwahrstelle zu ergreifenden MalBlnahmen auf sdmtlichen Ebenen der
Organisationsstruktur in Bezug auf festgestellte Diskrepanzen, -einschlielich
Mitteilung an die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und/oder die zustdndigen
Behorden, wie in der Verordnung vorgesehen, festzulegen. Daher sollte die
Verwahrstelle die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft auf erhebliche Risiken,
die im Liefer- und Abrechnungssystem eines bestimmten Markts festgestellt werden,
hinweisen. Im Hinblick auf die Kiindigung des Vertrags sollte der Tatsache Rechnung
getragen werden, dass dies das letzte Mittel der Verwahrstelle ist, wenn sie nicht
davon iiberzeugt ist, dass die Vermdgenswerte hinreichend geschiitzt sind. Ferner
sollte das moralische Risiko verhindert werden, dass der OGAW
Investitionsentscheidungen ungeachtet der Verwahrungsrisiken auf der Grundlage
trifft, dass die Verwahrstelle haftbar wire. Um einen hohen Schutzstandard fiir
Anleger zu wahren, sollten die Anforderungen an die Festlegung der Einzelheiten fiir
die Uberwachung von Dritten im Hinblick auf die gesamte Verwahrungskette
angewendet werden.

Damit die Verwahrstelle ihre Pflichten erfiilllen kann, miissen die in Artikel 22
Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG vorgesehenen Aufgaben und insbesondere die von
der Verwahrstelle durchzufithrenden Kontrollen der zweiten Ebene klargestellt
werden. Durch solche Aufgaben sollte nicht verhindert werden, dass die Verwahrstelle
Ex-ante-Uberpriifungen in Abstimmung mit dem OGAW durchfiihrt, sofern dies als
angemessen erachtet wird. Um sicherzustellen, dass die Verwahrstelle zur Erfiillung
ihrer Pflichten in der Lage ist, sollte sie ein eigenes Eskalationsverfahren zur
Handhabung von Situationen, in denen Diskrepanzen festgestellt wurden, einrichten.
Im Rahmen des Verfahrens sollte gewéhrleistet sein, dass die zustdndigen Behdrden
von wesentlichen Verstoen in Kenntnis gesetzt werden. Die Aufsichtspflichten der
Verwahrstelle gegeniiber Dritten gelten unbeschadet der Pflichten, die dem OGAW
gemil der Richtlinie 2009/65/EG obliegen.

Die Verwahrstelle sollte priifen, ob die Anzahl der begebenen Anteile mit den
erhaltenen Zeichnungserlosen iibereinstimmt. Zur Sicherstellung, dass die von den
Anlegern bei Zeichnung geleisteten Zahlungen eingegangen sind, sollte die
Verwahrstelle ferner gewdhrleisten, dass eine weitere Abstimmung zwischen den
Zeichnungsauftrigen und den Zeichnungserlosen durchgefiihrt wird. Eine solche
Abstimmung sollte auch im Hinblick auf Auszahlungsauftrage vorgenommen werden.
Die Verwahrstelle sollte aulerdem priifen, ob die Anzahl der Anteile in den Konten
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(6)

(7

®)

©)

(10)

des OGAW mit der Anzahl der ausstehenden Einheiten im Register des OGAW
iibereinstimmt. Die Verwahrstelle sollte ihr Verfahren unter Beriicksichtigung der
Zeichnungen und Auszahlungen entsprechend anpassen.

Die Verwahrstelle sollte alle erforderlichen MaBBnahmen ergreifen, um sicherzustellen,
dass geeignete Bewertungsrichtlinien und -verfahren fiir die Vermogenswerte des
OGAW wirksam umgesetzt werden, und zwar durch Stichprobenpriifungen oder den
Vergleich der Konsistenz der zeitlichen Anderung der Nettovermdgenswert-
Berechnung mit derjenigen einer Bezugsgrundlage. Beim Einrichten ihres Verfahrens
sollte die Verwahrstelle die Bewertungsmethoden, die von dem OGAW zur
Bewertung der Vermogenswerte des OGAW herangezogen werden, genau kennen.
Die Héufigkeit dieser Priifungen sollte mit der Hiaufigkeit der Bewertung der
Vermogenswerte des OGAW {ibereinstimmen.

GemaidlBl ihrer Aufsichtspflicht im Rahmen der Richtlinie 2009/65/EG sollte die
Verwahrstelle ein Verfahren einrichten, um die Einhaltung der geltenden
Rechtsvorschriften und seiner Regeln und Satzung durch den OGAW auf Ex-post-
Basis zu iberpriifen. Dies sollte beispielsweise die Priifung, ob die Anlagen des
OGAW mit seinen Anlagestrategien, die in den Regeln und Emissionsprospekten des
OGAW beschrieben werden, iibereinstimmen, sowie die Gewdhrleistung beinhalten,
dass der OGAW nicht gegen seine Anlagebeschrankungen versto3t. Die Verwahrstelle
sollte die Transaktionen des OGAW {iberwachen und ungewdhnliche Transaktionen
untersuchen. Wenn gegen die in den geltenden nationalen Rechtsvorschriften oder in
den Regeln und der Satzung des OGAW festgelegten Grenzen oder Beschrinkungen
verstoflen wird, sollte die Verwahrstelle unverziiglich reagieren, um die Transaktion,
die gegen diese Gesetze, Rechtsvorschriften oder Regeln verstoBt, zu revidieren.

Die Verwahrstelle sollte sicherstellen, dass die Ertrage des OGAW im Einklang mit
der Richtlinie 2009/65/EG genau berechnet werden. Hierzu muss die Verwahrstelle
sicherstellen, dass die Berechnung und Ausschiittung der Ertrige angemessen sind,
und bei Feststellung eines Fehlers dafiir sorgen, dass der OGAW geeignete
AbhilfemaBBnahmen ergreift. Sobald die Verwahrstelle dies sichergestellt hat, sollte sie
die Ausschiittung der Ertrige auf Vollstindigkeit und Genauigkeit iiberpriifen.

Damit die Verwahrstelle in allen Féllen einen klaren FEinblick in die ein- und
ausgehenden Cashflows des OGAW hat, sollte der OGAW sicherstellen, dass die
Verwahrstelle unverziiglich exakte Informationen iiber sédmtliche Cashflows,
einschlieBlich der Cashflows von Dritten, bei denen ein Bargeldkonto des OGAW
eroffnet wurde, erhalt.

Damit die Cashflows des OGAW korrekt tiberwacht werden konnen, sollte die
Verwahrstelle sicherstellen, dass Verfahren fiir die angemessene Uberwachung der
Cashflows des OGAW eingerichtet sind und wirksam umgesetzt werden und dass
diese Verfahren in periodischen Abstinden iiberpriift werden. Insbesondere sollte die
Verwahrstelle das Abstimmungsverfahren selbst priifen, um sich davon zu
iiberzeugen, dass das Verfahren fiir den OGAW geeignet ist und in angemessenen
Abstinden unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitit des
OGAW durchgefiihrt wird. In einem solchen Verfahren sollte beispielsweise jeder
Cashflow, der in den Kontoausziigen aufgefiihrt ist, einzeln mit den in den Konten des
OGAW erfassten Cashflows verglichen werden. Wenn die Abstimmungen wie bei den
meisten OGAW téglich durchgefiihrt werden, sollte die Verwahrstelle ihre
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Abstimmung ebenfalls tiglich vornehmen. Die Verwahrstelle sollte insbesondere die
durch die Abstimmungsverfahren festgestellten Diskrepanzen und die ergriffenen
AbhilfemaBnahmen {iberwachen, um den OGAW unverziiglich von Anomalien, die
nicht beseitigt wurden, in Kenntnis zu setzen und eine vollstindige Uberpriifung der
Abstimmungsverfahren durchzufiihren. Eine solche Uberpriifung sollte mindestens
einmal jéhrlich erfolgen. Die Verwahrstelle sollte ferner bedeutende Cashflows und
insbesondere Cashflows, die nicht mit den Transaktionen des OGAW im Einklang
stehen, wie beispielsweise Anderungen der Positionen der Vermdgenswerte des
OGAW oder Zeichnungen und Auszahlungen, rechtzeitig identifizieren und die
Ubereinstimmung ihren eigenen Aufzeichnungen der Cash-Positionen mit denjenigen
des OGAW iiberpriifen. Die Verwahrstelle sollte ihre Aufzeichnung geméaf Artikel 22
Absatz 5 Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG auf dem neuesten Stand halten.

Die Verwahrstelle muss sicherstellen, dass alle Zahlungen, die durch Anleger bei der
Zeichnung von Anteilen an einem OGAW geleistet wurden, eingegangen sind und
gemal der Richtlinie 2009/65/EG auf einem oder mehreren Cash-Konten verbucht
wurden. Der OGAW sollte daher sicherstellen, dass der Verwahrstelle die relevanten
Informationen zur Verfiigung stehen, die sie fiir die ordnungsgemiBe Uberwachung
der Zahlungseingidnge von Anlegern bendtigt. Der OGAW muss dafiir sorgen, dass die
Verwahrstelle diese Informationen unverziiglich erhdlt, wenn Dritte einen Auftrag zur
Riicknahme oder Ausgabe von Anteilen eines OGAW erhalten. Die Informationen
sollten daher am Ende des Geschéftstags von der Einrichtung, die fiir die Zeichnung
und Auszahlung von Anteilen eines OGAW verantwortlich ist, an die Verwahrstelle
iibermittelt werden, um den Missbrauch der Zahlungen von Anlegern zu verhindern.

Die Verwahrstelle sollte alle Finanzinstrumente des OGAW verwahren, die direkt
oder indirckt im Namen der Verwahrstelle oder von Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen iibertragen wurden, insbesondere auf der Ebene der zentralen
Verwahrstelle, registriert oder auf einem Konto gehalten werden konnten. Dariiber
hinaus sollte die Verwahrstelle jene Finanzinstrumente verwahren, die bei dem
Emittenten selbst oder seinem Agenten nur direkt auf den Namen der Verwahrstelle
oder von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen {ibertragen wurden, registriert
sind. Finanzinstrumente, die gemiB dem geltenden nationalen Recht nur auf den
Namen der Verwahrstelle bei dem Emittenten oder seinem Agenten registriert sind,
sollten nicht verwahrt werden. Alle Finanzinstrumente, die der Verwahrstelle physisch
iibergeben werden konnten, sollten verwahrt werden. Sofern die Bedingungen, unter
denen Finanzinstrumente zu verwahren sind, erfiillt sind, miissen Finanzinstrumente,
die als Besicherung an Dritte oder von Dritten zugunsten des OGAW bereitgestellt
werden, ebenfalls von der Verwahrstelle selbst oder Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen {bertragen wurden, verwahrt werden, solange sie dem
OGAW gehoren.

Finanzinstrumente, die verwahrt werden, sollten jederzeit mit der gebotenen Sorgfalt
behandelt und geschiitzt werden. Um zu gewihrleisten , dass das Verwahrungsrisiko
korrekt beurteilt wird, sollte die Verwahrstelle in Ausiibung ihrer Sorgfaltspflicht
insbesondere Kenntnis haben, welche Dritten die Verwahrungskette bilden,
sicherstellen, dass die Sorgfalts- und Sonderverwahrungspflichten entlang der
gesamten Verwahrungskette erfiillt werden, dafiir sorgen, dass sie ein angemessenes
Zugangsrecht zu den Geschéftsbiichern und Aufzeichnungen von Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen iibertragen wurden, besitzt, die Einhaltung dieser
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Anforderungen sicherstellen, all diese Pflichten dokumentieren und diese Dokumente
dem OGAW zur Verfiigung stellen und mitteilen.

Die Verwahrstelle sollte jederzeit einen umfassenden Uberblick {iber alle
Vermogenswerte haben, bei denen es sich nicht um in Verwahrung zu nehmende
Finanzinstrumente handelt. Diese Vermogenswerte wiirden der Pflicht zum
Uberpriifen des Eigentums und Fiihren von Aufzeichnungen gemiB der Richtlinie
2009/65/EG unterliegen. Beispiele fiir solche Vermdgenswerte sind physische
Vermogenswerte, die nicht als Finanzinstrumente gemif3 der Richtlinie 2009/65/EG
einzustufen sind oder der Verwahrstelle nicht physisch iibergeben werden konnten,
Finanzvertrige wie beispielsweise bestimmte Derivate und Bareinlagen.

Um ein hinreichendes Mafl an Sicherheit zu gewihrleisten, dass der OGAW
tatsdchlich der Eigentiimer der Vermogenswerte ist, sollte die Verwahrstelle dafiir
sorgen, dass sie alle nach ihrem Ermessen notwendigen Informationen erhélt, um sich
vergewissern zu konnen, dass der OGAW das Eigentumsrecht an dem Vermdgenswert
hilt. Diese Informationen konnten eine Kopie eines offiziellen Nachweises, dass der
OGAW Eigentiimer des Vermogenswerts ist, oder formale und zuverldssige Belege
sein, die die Verwahrstelle als geeignet erachtet. Die Verwahrstelle sollte bei Bedarf
zusitzliche Nachweise von dem OGAW oder gegebenenfalls von Dritten anfordern.

Ferner sollte die Verwahrstelle Aufzeichnungen iiber die Vermogenswerte fiihren, bei
denen sie sich vergewissert hat, dass sie im Eigentum des OGAW sind. Sie kann ein
Verfahren einrichten, um Informationen von Dritten zu erhalten, darunter Verfahren,
die sicherstellen, dass die Vermdgenswerte nicht iibertragen werden konnten, ohne
dass die Verwahrstelle oder Dritte, denen die Verwahrungsfunktionen iibertragen
wurden, von solchen Transaktionen in Kenntnis gesetzt wurden.

Bei der Ubertragung der Verwahrungsfunktionen an Dritte gemiB Artikel 22a der
Richtlinie 2009/65/EG muss die Verwahrstelle ein geeignetes dokumentiertes
Verfahren umsetzen und anwenden, um zu gewihrleisten, dass der
Ubertragungsempfinger die Anforderungen von Artikel 22a Absatz 3 der Richtlinie
jederzeit erfiillt. Um einen ausreichenden Schutz der Vermogenswerte sicherzustellen,
miissen bestimmte Grundsitze festgelegt werden, die in Bezug auf die Ubertragung
der Verwahrungsfunktionen angewendet werden sollten.

Diese Grundsitze sind nicht als erschopfend anzusehen, weder im Hinblick auf die
Festlegung aller Einzelheiten der Ausiibung der Sorgfaltspflicht durch die
Verwabhrstelle noch in Bezug auf die Festlegung aller Schritte, die eine Verwahrstelle
hinsichtlich dieser Grundsitze selbst ergreifen sollte. Die Pflicht zur fortlaufenden
Uberwachung von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen iibertragen werden
sollen, sollte die Uberpriifung umfassen, ob die Dritten alle iibertragenen Funktionen
erfiillen und die Ubertragungsvereinbarung sowie sonstige gesetzliche Anforderungen
wie z. B. die Unabhingigkeitserfordernisse und das Verbot der Wiederverwendung
einhalten. Die Verwahrstelle sollte auch die wihrend des Auswahl- und
Bestellungsverfahrens beurteilten Elemente iiberpriifen und diese mit der Entwicklung
des Markts vergleichen. Die Verwahrstelle sollte jederzeit in der Lage sein, die
Risiken im Zusammenhang mit der Entscheidung, Vermoégenswerte Dritten
anzuvertrauen, angemessen zu beurteilen. Die Hiufigkeit der Uberpriifung sollte stets
an die Marktbedingungen und damit verbundenen Risiken angepasst werden. Damit
die Verwahrstelle auf eine mogliche Insolvenz Dritter wirksam reagieren kann, sollte
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sie eine Notfallplanung vornehmen, wozu gegebenenfalls auch die Auswahl
alternativer Anbieter gehdrt. Obwohl solche MaBBnahmen das Verwahrungsrisiko, mit
der die Verwahrstelle konfrontiert ist, verringern kdnnen, édndert sich dadurch nicht die
Pflicht zur Riickgabe der Finanzinstrumente oder zur Zahlung der entsprechenden
Betrdge im Verlustfall, was davon abhédngt, ob die Anforderungen geméal3 Artikel 24
der Richtlinie 2009/65/EG erfiillt sind oder nicht.

Um sich zu vergewissern, dass die Vermdgenswerte und die Rechte des OGAW
gegeniiber der Insolvenz Dritter abgesichert sind, muss die Verwahrstelle das
Insolvenzrecht des Drittlands kennen, in denen solche Dritte ansdssig sind, und die
Durchsetzbarkeit ihrer vertraglichen Beziehung sicherstellen. Bevor die
Verwahrungsfunktionen an Dritte, die auerhalb der Union anséssig sind, iibertragen
werden, muss die Verwahrstelle ein unabhidngiges Rechtsgutachten iiber die
Durchsetzbarkeit der vertraglichen Vereinbarung mit den Dritten nach dem geltenden
Insolvenzrecht und der Rechtsprechung des Landes, in dem diese Dritte anséssig sind,
einholen, um sicherzustellen, dass die vertragliche Vereinbarung auch im Falle der
Insolvenz der Dritten durchsetzbar ist. Die Pflicht einer Verwahrstelle zur Beurteilung
des Rechtsrahmens schlie8t auch die Einholung des unabhidngigen Rechtsgutachtens
zur Beurteilung des Insolvenzrechts und der Rechtsprechung des Drittlandes, in dem
die Dritten anséssig sind, ein. Diese Gutachten konnen gegebenenfalls miteinander
kombiniert oder fir den Dbetreffenden Rechtskreis von einschlidgigen
Branchenverbidnden oder Anwaltskanzleien zugunsten mehrerer Verwahrstellen
ausgestellt werden.

Die vertragliche Vereinbarung mit den ausgewihlten Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen iibertragen werden, sollte eine Klausel zur vorzeitigen
Kiindigung enthalten, da die Verwahrstelle in der Lage sein muss, eine solche
Vertragsbeziehung zu kiindigen, wenn das Recht oder die Rechtsprechung eines
Drittlandes so gedndert werden, dass der Schutz der Vermogenswerte des OGAW
nicht mehr garantiert ist. In diesen Féllen muss die Verwahrstelle die Verwaltungs-
oder Investmentgesellschaft hiervon in Kenntnis setzen. Die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft muss dies den zustindigen Behdrden melden und alle
erforderlichen MaBnahmen im besten Interesse des OGAW und seiner Anleger
ergreifen. Durch die Meldung des erhdhten Verwahrungs- und Insolvenzrisikos fiir die
Vermogenswerte eines OGAW in einem Drittland an die zustindigen Behorden sollte
die Verwahrstelle oder die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft nicht von ihren
Pflichten geméal} der Richtlinie 2009/65/ECG enthoben werden.

Bei der Ubertragung der Verwahrungsfunktionen sollte die Verwahrstelle
sicherstellen, dass die Anforderungen gemdll Artikel 22a Absatz 3 Buchstabe ¢ der
Richtlinie 2009/65/EG erfiillt sind und dass die Vermogenswerte der OGAW-Kunden
der Verwahrstelle ordnungsgemal3 sonderverwahrt werden. Im Rahmen dieser Pflicht
sollte insbesondere sichergestellt werden, dass die Vermogenswerte des OGAW nicht
aufgrund der Insolvenz der Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen iibertragen
wurden, verloren gehen und dass die Vermdgenswerte des OGAW von den Dritten
nicht fiir eigene Rechnung wiederverwendet werden. Dariiber hinaus sollte der
Verwahrstelle erlaubt sein, zeitweilige Defizite bei den Vermodgenswerten von Kunden
zu verbieten, Puffer zu verwenden und Vereinbarungen zu treffen, um die
Verrechnung eines Sollsaldos bei einem Kunden mit einem Habensaldo bei einem
anderen Kunden zu verbieten. Obwohl solche MaBnahmen das Verwahrungsrisiko,
mit der die Verwahrstelle bei der Ubertragung der Verwahrungsfunktionen
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konfrontiert ist, verringern konnen, dndert sich dadurch nicht die Pflicht zur Riickgabe
der Finanzinstrumente oder zur Zahlung der entsprechenden Betrige im Verlustfall,
was von der Erflillung der Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG abhéngt.

Vor und wihrend der Ubertragung der Verwahrungsfunktionen sollte die
Verwahrstelle durch vorvertragliche und vertragliche Vereinbarungen sicherstellen,
dass die Dritten MaBnahmen ergreifen und Vorkehrungen treffen, um zu
gewdhrleisten, dass die Vermdgenswerte des OGAW vor der Ausschiittung oder
Realisierung zugunsten von Glaubigern der Dritten selbst gesichert sind. Gemél der
Richtlinie 2009/65/EG miissen alle Mitgliedstaaten ihr Insolvenzrecht mit dieser
Anforderung in Einklang bringen. Daher muss die Verwahrstelle unabhdngige
Informationen iiber das geltende Insolvenzrecht und die Rechtsprechung eines
Drittlands, in dem die Vermogenswerte des OGAW verwahrt werden miissen,
einholen.

Im Falle des Verlusts eines Finanzinstruments, das von der Verwahrstelle selbst oder
Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen {ibertragen wurden, verwahrt wurde,
kommt die Haftung der Verwahrstelle gemif3 Artikel 24 Absatz 1 Unterabsatz 2 der
Richtlinie 2009/65/EC zum Tragen, sofern die Verwahrstelle nicht nachweisen kann,
dass der Verlust auf ein dueres Ereignis zuriickzufiihren ist, das nach verniinftigem
Ermessen nicht kontrolliert werden konnte und dessen Konsequenzen trotz aller
angemessenen Anstrengungen nicht hitten vermieden werden konnen. Ein solcher
Verlust ist von einem Investitionsverlust fiir Anleger zu unterscheiden, der aus einer
Wertminderung der Vermdgenswerte infolge einer Investitionsentscheidung resultiert.

Damit eine Verwahrstelle bei einem Verlust haftbar ist, muss dieser definitiv sein und
es darf keine Aussicht auf Riickerlangung des Finanzinstruments bestehen. Daher
sollten Situationen, in denen ein Finanzinstrument nur zeitweilig nicht verfiigbar oder
eingefroren ist, nicht als Verlust im Sinne von Artikel 24 der Richtlinie 2009/65/EC
betrachtet werden. Hingegen gibt es drei Arten von Situationen, in denen der Verlust
als definitiv zu betrachten ist: wenn das Finanzinstrument nicht mehr existiert oder
niemals existiert hat, wenn das Finanzinstrument zwar existiert, aber der OGAW sein
Eigentumsrecht daran definitiv verloren hat oder wenn der OGAW zwar das
Eigentumsrecht besitzt, aber die Titel nicht mehr {ibertragen oder beschrinkte
Eigentumsrechte an dem Finanzinstrument auf permanenter Basis schaffen kann.

Ein Finanzinstrument gilt beispielsweise als nicht mehr existent, wenn es nach einer
nicht zu berichtigenden Fehlbuchung verschwunden ist oder wenn es niemals existiert
hat, wenn das Eigentum der OGAW auf der Grundlage gefilschter Dokumente
eingetragen wurde. Situationen, in denen der Verlust von Finanzinstrumenten durch
betriigerisches Verhalten verursacht wurde, sind als Verlust anzusehen.

Es kann kein Verlust festgestellt werden, wenn das Finanzinstrument in Situationen, in
denen Anteile annulliert und durch die Ausgabe neuer Anteile bei einer
Unternehmenssanierung ausgetauscht wurden, durch ein anderes Finanzinstrument
ersetzt oder in ein anderes Finanzinstrument umgewandelt wurde. Der OGAW ist
nicht als dauerhaft von seinem Eigentumsrecht an dem Finanzinstrument enthoben
anzusehen, wenn er das Eigentum rechtméfig an Dritte iibertragen hat. Wenn daher
zwischen dem juristischen und dem materiellen Eigentum an Vermdgenswerten
unterschieden wird, sollte sich die Begriffsbestimmung von ,,Verlust* auf den Verlust
des materiellen Eigentumsrechts beziehen.
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Nur im Falle eines @ufleren Ereignisses, das nach verniinftigem Ermessen nicht
kontrolliert werden konnte und dessen Konsequenzen trotz aller angemessenen
Anstrengungen nicht hétten vermieden werden konnen, kann die Verwahrstelle die
Haftung gemal Artikel 24 der Richtlinie 2009/65/EG verhindern. Um von der Haftung
befreit zu werden, sollte die kumulierte Einhaltung dieser Bedingungen von der
Verwahrstelle nachgewiesen werden und es sollte ein zu diesem Zweck einzuhaltendes
Verfahren festgelegt sein.

Zunéchst sollte bestimmt werden, ob es sich bei dem Ereignis, das zu dem Verlust
fiihrte, um ein duBleres Ereignis handelte. Die Haftung der Verwahrstelle sollte von der
Ubertragung der Verwahrungsfunktionen unberiihrt bleiben. Daher ist ein Ereignis als
duleres Ereignis anzusehen, wenn es nicht infolge einer Handlung oder Unterlassung
der Verwahrstelle oder Dritten, denen die Verwahrung von in Verwahrung
genommenen Finanzinstrumenten iibertragen wurde, eingetreten ist. AnschlieBend
sollte beurteilt werden, ob das Ereignis aullerhalb der Kontrolle der Verwahrstelle
liegt, indem tiberpriift wird, ob durch eine Handlung einer umsichtigen Verwahrstelle
das Eintreten des Ereignisses hitte vermieden werden konnen. Im Rahmen dieses
Verfahrens konnen sowohl Naturereignisse als auch behdrdliche Anordnungen als
duBere Ereignisse auflerhalb einer angemessenen Kontrolle betrachtet werden.
Hingegen konnen ein Verlust, der durch die mangelnde Anwendung der
Sonderverwahrungsvorschriften gemél Artikel 21 Absatz 11 Buchstabe d Ziffer iii der
Richtlinie 2009/65/EG entstanden ist, oder der Verlust von Vermogenswerten wegen
der Unterbrechung der Tatigkeit Dritter im Zusammenhang mit ihrer Insolvenz nicht
als duBere Ereignisse aullerhalb einer angemessenen Kontrolle angesehen werden.

SchlieB8lich sollte die Verwahrstelle nachweisen, dass der Verlust trotz aller
angemessenen Anstrengungen nicht hdtte vermieden werden koénnen. In diesem
Zusammenhang sollte die Verwahrstelle die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft
in Kenntnis setzen und angemessene Mafinahmen entsprechend den Umstinden
ergreifen. Beispielsweise sollte die Verwahrstelle in einer Situation, in der nach threm
Ermessen die einzige angemessene Malnahmen in der VerduBerung der
Finanzinstrumente  besteht, die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft
unverziiglich informieren, die wiederum die Verwahrstelle schriftlich anweisen muss,
ob die Finanzinstrumente weiterhin gehalten oder verduBert werden sollen. Eine an die
Verwahrstelle ergehende Weisung, die Vermogenswerte weiterhin zu halten, sollte
den Anlegern des OGAW unverziiglich mitgeteilt werden. Die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft sollte den Empfehlungen der Verwahrstelle Folge leisten.
Wenn die Verwahrstelle je nach den Umstinden weiterhin Bedenken hat, dass der
Schutzstandard des Finanzinstruments trotz wiederholter Warnungen nicht ausreicht,
sollte sie weitere mdgliche MalBnahmen wie beispielsweise die Kiindigung des
Vertrags in Betracht ziehen, sofern dem OGAW eine ausreichende Frist im Einklang
mit dem nationalen Recht gewéhrt wird, um eine andere Verwahrstelle zu finden.

Bei Sicherheitsvorkehrungen zum Schutz der Anleger miissen mdgliche
Querverbindungen zwischen der Verwahrstelle und der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft, die beispielsweise aus gemeinsamer oder verbundener
Verwaltung oder Kreuzbeteiligungen resultieren, in Betracht gezogen werden. Diese
Querverbindungen, sofern und soweit nach nationalem Recht zuldssig, konnten zu
Interessenkonflikten fiihren, was sich als Betrugsrisiko (UnregelmiBigkeiten, die den
zustindigen Behorden nicht gemeldet werden, um den guten Ruf zu wahren), Risiko
des Riickgriffs auf Rechtsmittel (Verweigerung oder Vermeidung von rechtlichen
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(33)
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Schritten gegen die Verwahrstelle), Verzerrung bei der Auswahl (Wahl der
Verwahrstelle nicht aufgrund von Qualitit und Preis), Insolvenzrisiko (geringere
Standards bei der Sonderverwahrung von Vermogenswerten oder Beachtung der
Insolvenz der Verwahrstelle) oder Risiko innerhalb einer Gruppe (gruppeninterne
Investitionen) duflert.

Die operative Unabhdngigkeit der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft,
einschlieBlich Situationen, in denen die Verwahrungsfunktionen {ibertragen wurden,
bietet zusétzliche Sicherheit flir die Gewdhrleistung des Anlegerschutzes ohne
zusitzliche Kosten, indem die Verhaltensstandards der Einrichtungen, die derselben
Unternehmensgruppe angehodren oder anderweitig miteinander verbunden sind,
angehoben werden. Bei den Erfordernissen der operativen Unabhédngigkeit sollten
wichtige Elemente wie die Identitit oder die personlichen Verbindungen von
Fithrungskréften, Mitarbeitern oder Personen, die die Verwahrungsfunktionen
gegeniiber anderen Einrichtungen oder Unternehmen in der Unternehmensgruppe
erfiillen, einschlieBlich Situationen, in denen diese Personen miteinander verbunden
sind, beachtet werden.

Zur Gewdhrleistung einer geeigneten Behandlung in dem Fall, dass die Verwaltungs-
oder Investmentgesellschaft und die Verwahrstelle derselben Unternehmensgruppe
angehoren, sollten mindestens ein Drittel der Mitglieder oder zwei Personen in den fiir
die Aufsichtsfunktionen zustindigen Organen oder in den Leitungsorganen, die auch
fiir die Aufsichtsfunktionen zustindig sind, unabhingig sein, wobei die niedrigere
Ebene maligeblich ist.

Im Hinblick auf die Unternehmensfithrung sollten die spezifischen Merkmale eines
einstufigen Systems, bei dem ein Unternehmen von einem Unternechmensorgan, das
sowohl die Verwaltungs- als auch die Aufsichtsfunktionen ausiibt, geleitet wird, wie
auch eines zweistufigen Systems, in dem Vorstand und Aufsichtsrat Seite an Seite
agieren, in Betracht gezogen werden.

Damit sich die zustindigen Behorden, der OGAW und die Verwahrstellen auf die
neuen Bestimmungen in der vorliegenden Verordnung einstellen kénnen, sodass diese
Bestimmungen effizient und effektiv angewendet werden kdnnen, sollte das Datum
der Anwendung dieser Verordnung auf ein Datum sechs Monate nach ihrem
Inkrafttreten verschoben werden.

Die in der vorliegenden Verordnung vorgesehenen Maflnahmen stehen im Einklang
mit der Stellungnahme der Expertengruppe des Europdischen Wertpapierausschusses —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

KAPITEL 1

BEGRIFFSBESTIMMUNGEN UND DETAILS DES
SCHRIFTLICHEN VERTRAGS

(Artikel 22 Absatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG)
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Artikel 1

Begriffsbestimmungen

Im Sinne der vorliegenden Verordnung bezeichnet der Begriff

a)

b)

,»Verbindung® eine Situation, in der mindestens zwei natiirliche oder juristische
Personen entweder durch eine direkte oder indirekte Beteiligung an einem
Unternehmen, die mindestens 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte darstellt, oder
durch eine Beteiligung, die es ermdglicht, einen erheblichen Einfluss auf die
Geschiéftsfithrung des Unternehmens, bei dem die Beteiligung besteht, auszuiiben,
miteinander verbunden sind;

,Gruppenverbindung®™ eine Situation, in der mindestens zwei Unternechmen oder
Einrichtungen derselben Gruppe im Sinne von Artikel 2 Nummer 11 der Richtlinie
2013/34/EU"" oder im Sinne der gemiB der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002'
libernommenen internationalen Rechnungslegungsstandards angehdren.

Artikel 2
Vertrag iiber die Bestellung einer Verwahrstelle

Der Vertrag zur Bestellung der Verwahrstelle gemidB Artikel 22 Absatz 2 der
Richtlinie 2009/65/EG wird zwischen der Verwahrstelle einerseits und der
Investment- oder  Verwaltungsgesellschaft andererseits fiir jeden  der
Investmentfonds, die von der Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden,
abgeschlossen.

Der Vertrag beinhaltet mindestens die folgenden Elemente:

a) eine Beschreibung der Dienstleistungen, die von der Verwahrstelle zu
erbringen sind, sowie der Verfahren, die von der Verwahrstelle fiir jeden der
verschiedenen Vermogenswerte, in die der OGAW investieren kann und die
der Verwabhrstelle anvertraut werden, zu iibernechmen sind;

b) eine Beschreibung der Art und Weise, wie die Verwahrungs- und
Aufsichtsfunktionen in Abhdngigkeit von den verschiedenen Vermogenswerten
und den geografischen Regionen, in denen der OGAW zu investieren
beabsichtigt, einschlieflich in Bezug auf die Verwahrungspflichten,
Landerlisten und Verfahren zum Hinzufligen oder Streichen von Léndern aus
den Listen, durchzufiihren sind. Dies steht im Einklang mit den Informationen,
die in den Regeln, der Satzung und dem Emissionsprospekt des OGAW in
Bezug auf die Vermdgenswerte, in die der OGAW investieren kann, enthalten
sind;

Richtlinie 2013/34/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26.Juni 2013 iiber den
Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit verbundene Berichte von Unternehmen
bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie 2006/43/EG des Europiischen Parlaments

und des Rates und zur Aufthebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates
(ABL. L 182 vom 29.6.2013, S. 19).

Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002
betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (ABL L 243 vom 11.9.2002,

S. 1).
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d)

g)

h)

)

k)

den Giiltigkeitszeitraum und die Bedingungen fiir die Anderung und
Kiindigung des Vertrags, einschlieBlich der Situationen, die zur Kiindigung des
Vertrags fiihren konnten, sowie Einzelheiten in Bezug auf das
Kiindigungsverfahren und das Verfahren, im Rahmen dessen die Verwahrstelle
alle relevanten Informationen an ihren Nachfolger tibermittelt;

die Geheimhaltungspflichten, die geméall den einschldgigen Rechtsvorschriften
fiir die Parteien gelten. Diese Pflichten verhindern nicht den Zugang der
zustindigen Behorden zu den relevanten Dokumenten und Informationen;

die Mittel und Verfahren, die von der Verwahrstelle eingesetzt werden, um der
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft alle relevanten Informationen zu
iibermitteln, die diese zur Erfiillung ihrer Pflichten, einschlieflich der
Ausiibung der an die Vermogenswerte gekniipften Rechte, benétigt, und ferner
um der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft einen zeitnahen und exakten
Uberblick iiber die Konten des OGAW zu ermdglichen;

die Mittel und Verfahren, die von der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft zur Ubermittlung aller relevanten Informationen
eingesetzt werden und mit denen sie sicherstellt, dass die Verwahrstelle
Zugang zu allen fiir die Erfiillung ihrer Pflichten erforderlichen Informationen
hat. Hierin eingeschlossen sind die Verfahren, um zu gewéhrleisten, dass die
Verwahrstelle Informationen von anderen Parteien, die von der Verwaltungs-
oder Investmentgesellschaft bestellt wurden, erhilt;

die zu beachtenden Verfahren, wenn eine Anderung der Regeln, der Satzung
oder des Emissionsprospekts des OGAW in Betracht gezogen wird, unter
detaillierter Beschreibung der Situationen, in denen die Verwahrstelle zu
informieren ist oder die vorherige Genehmigung der Verwahrstelle erforderlich
ist, um mit der Anderung fortfahren zu kénnen;

alle erforderlichen Informationen, die zwischen der Investment- oder
Verwaltungsgesellschaft oder Dritten, die im Namen des OGAW einerseits und
der Verwahrstelle andererseits handeln, im Zusammenhang mit dem Verkauf,
der Zeichnung, der Auszahlung, der Ausgabe, der Annullierung und der
Riicknahme von Anteilen des OGAW ausgetauscht werden miissen;

alle erforderlichen Informationen, die zwischen der Investment- oder
Verwaltungsgesellschaft oder Dritten, die im Namen des OGAW und der
Verwahrstelle handeln, im Zusammenhang mit der Erfiillung der Pflichten der
Verwabhrstelle ausgetauscht werden miissen;

sofern die Vertragsparteien die Bestellung von Dritten fiir die Erfiillung eines
Teils ihrer Pflichten bestellen, eine Verpflichtung zur regelmiBligen
Bereitstellung der Angaben zu den bestellten Dritten sowie auf Anfrage von
Informationen tuber die Kriterien, die bei der Auswahl solcher Dritten
herangezogen wurden, sowie die geplanten MaBnahmen zur Uberwachung der
von den ausgewihlten Dritten durchgefiihrten Tétigkeiten;

Informationen iiber die Aufgaben wund Verantwortlichkeiten der

Vertragsparteien in Bezug auf die Pflichten, um Geldwésche und
Terrorismusfinanzierung zu verhindern;
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1)  Informationen iiber alle Geldkonten, die auf den Namen der Investment- oder
Verwaltungsgesellschaft, die im Namen des OGAW handelt, eréffnet wurden,
sowie der Verfahren, um zu gewéhrleisten, dass die Verwahrstelle von der
Er6ffnung neuer Konten in Kenntnis gesetzt wird;

m) Einzelheiten {iber die Eskalationsverfahren der Verwahrstelle, einschlieBlich
der Identifizierung der Personen, die von der Verwahrstelle innerhalb der
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft zu kontaktieren sind, wenn sie ein
solches Verfahren einleitet;

n) eine Verpflichtung vonseiten der Verwahrstelle anzuzeigen, dass die
Sonderverwahrung von Vermogenswerten nicht mehr ausreicht, um die
Absicherung gegeniiber der Insolvenz von Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen gemil3 Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG in
einem bestimmten Rechtskreis iibertragen wurden, zu gewahrleisten;

o) die Verfahren zur Gewihrleistung, dass die Verwahrstelle in Bezug auf ihre
Pflichten die Maoglichkeit hat, das Verhalten der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft zu {berpriifen und die Qualitit der erhaltenen
Informationen, einschlieBlich durch Zugang zu den Biichern der Verwaltungs-
oder Investmentgesellschaft und durch Vor-Ort-Besuche, zu bewerten;

p) die Verfahren, um sicherzustellen, dass die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft in der Lage ist, die Leistung der Verwahrstelle im
Hinblick auf ihre Pflichten zu liberpriifen.

Die Einzelheiten der unter den Buchstaben a bis p genannten Mittel und Verfahren
werden in dem Vertrag zur Bestellung der Verwahrstelle und nachfolgenden
Anderungen des Vertrags beschrieben.

Die Parteien konnen vereinbaren, die Informationen ganz oder teilweise auf
elektronischem Weg auszutauschen, sofern eine ordnungsgemédfe Aufzeichnung
solcher Informationen sichergestellt ist.

Sofern nicht anders nach nationalem Recht vorgesehen, besteht keine Verpflichtung,
fiir jeden Investmentfonds einen spezifischen schriftlichen Vertrag einzugehen.

Die Verwaltungsgesellschaft und die Verwahrstelle konnen einen einzigen Vertrag
abschlieen, in dem sdmtliche Investmentfonds aufgefiihrt sind, die von jener
Verwaltungsgesellschatft, fiir die der Vertrag gilt, verwaltet werden.

In dem Vertrag zur Bestellung der Verwahrstelle und sdamtlichen nachfolgenden
Vereinbarungen wird das fiir den Vertrag geltende Recht festgelegt.
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KAPITEL 2

Aufgaben der Verwahrstelle, Sorgfaltspflichten, Sonderverwahrungspflicht und

Insolvenzsicherung

(Artikel 22 Absditze 3, 4 und 5 und Artikel 22a Absatz 2 Buchstaben c und d der
Richtlinie 2009/65/EG)

Artikel 3

Aufsichtspflichten — allgemeine Anforderungen

Zum Zeitpunkt der Bestellung bewertet die Verwahrstelle die Risiken unter
Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitédt der Anlagepolitik und -
strategie des OGAW sowie der Organisation der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft. Auf der Grundlage dieser Beurteilung entwickelt die
Verwahrstelle Aufsichtsverfahren, die fiir den OGAW und die Vermdgenswerte, in
die er investiert, angemessen sind und die sodann umgesetzt und angewendet
werden. Diese Verfahren werden regelméfig aktualisiert.

Bei der Erfiillung ihrer Aufsichtspflichten gemaf3 Artikel 22 Absatz 3 der Richtlinie
2009/65/EG fiihrt eine Verwahrstelle Ex-post-Kontrollen und Uberpriifungen der
Prozesse und Verfahren, die der Verantwortung der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft oder eines bestellten Dritten unterstehen, durch. Die
Verwahrstelle gewiéhrleistet unter allen Umstdnden, dass ein geeignetes
Uberpriifungs- und Abstimmungsverfahren existiert, das umgesetzt und angewendet
und hiufig tberpriift wird. Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt
sicher, dass alle Weisungen in Bezug auf die Vermogenswerte und Transaktionen
des OGAW an die Verwahrstelle tibermittelt werden, sodass die Verwahrstelle ihr
eigenes Uberpriifungs- und Abstimmungsverfahren durchfiihren kann.

Eine Verwahrstelle richtet ein eindeutiges und umfassendes Eskalationsverfahren fiir
die Handhabung von Situationen ein, in denen potenzielle Diskrepanzen im Rahmen
threr Aufsichtspflichten festgestellt werden, deren Einzelheiten den zustdndigen
Behorden der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft auf Anfrage zur Verfiigung
gestellt werden.

Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt der Verwahrstelle bei Aufnahme
threr Pflichten und danach fortlaufend alle relevanten Informationen, die sie zur
Erfillung ihrer Pflichten gemdl Artikel 22 Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG
bendtigt, einschlieBlich Informationen, die der Verwahrstelle von Dritten zur
Verfiigung zu stellen sind, bereit.

Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt insbesondere sicher, dass die
Verwahrstelle Zugang zu den Biichern hat und Vor-Ort-Besuche in den
Réumlichkeiten der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft oder eines

24

DE



DE

Dienstleisters, der von der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft bestellt wurde,
durchfiihren kann oder Berichte und Erkldrungen iiber anerkannte externe
Zertifizierungen durch qualifizierte unabhéngige Priifer oder sonstige Experten
iiberpriifen kann, um die Angemessenheit und Relevanz der eingerichteten Verfahren
zu gewihrleisten.

Artikel 4

Pflichten in Bezug auf Zeichnung und Auszahlungen

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemall Artikel 22 Absatz 3
Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG, wenn sie gewéhrleistet, dass die
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft ein angemessenes und konsistentes
Verfahren eingerichtet hat und umsetzt und anwendet, um:

a) die Zeichnungsauftrige mit den Zeichnungserlosen und die Anzahl der
ausgegebenen Anteile mit den vom OGAW erhaltenen Zeichnungserlosen
abzustimmen;

b)  die Auszahlungsauftrage mit den tatsdchlichen Auszahlungen und die Anzahl
der annullierten Anteile mit den vom OGAW geleisteten Auszahlungen
abzustimmen;

c) regelmidBig zu iiberpriifen, ob das Abstimmungsverfahren angemessen ist.

Fiir die Zwecke der Buchstaben a, b und c priift die Verwahrstelle insbesondere, ob
zwischen der Gesamtzahl der Anteile in den Konten des OGAW und der Gesamtzahl
der ausstehenden Anteile, die im Register des OGAW erscheinen, Konsistenz
besteht.

Eine Verwahrstelle stellt regelmiBig durch Priifung sicher, dass die Verfahren fiir
den Verkauf, die Ausgabe, die Riicknahme, die Auszahlung und die Annullierung
von Anteilen des OGAW mit dem geltenden nationalen Recht sowie mit den Regeln
oder der Satzung des OGAW im Einklang stehen.

Die Hiufigkeit der Priifungen der Verwahrstelle sollte dem Fluss der Zeichnungen
und Auszahlungen entsprechen.

Artikel 5

Pflichten in Bezug auf die Bewertung von Anteilen

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemdl Artikel 22 Absatz 3
Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG, wenn sie Verfahren einrichtet, um:

a) fortlaufend zu {iberpriifen, ob angemessene und konsistente Verfahren fiir die
Bewertung der Vermogenswerte des OGAW im Einklang mit dem geltenden
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nationalen Recht gemif Artikel 85 der Richtlinie 2009/65/EG und den Regeln
oder der Satzung des OGAW eingerichtet sind und angewendet werden,;

b)  sicherzustellen, dass die Bewertungsrichtlinien und -verfahren -effektiv
umgesetzt und in regelmiBigen Abstdnden liberpriift werden.

Die Verwahrstelle fiihrt die in Absatz 1 genannten Uberpriifungen mit derselben
Héufigkeit durch wie in den Bewertungsrichtlinien des OGAW im Einklang mit den
gemil Artikel 85 der Richtlinie 2009/65/EG verabschiedeten nationalen Gesetzen,
den Regeln oder Satzung des OGAW vorgesehen.

Wenn eine Verwahrstelle der Ansicht ist, dass der Wert der Anteile des OGAW nicht
in Ubereinstimmung mit den geltenden Rechtsvorschriften oder den Regeln oder der
Satzung des OGAW berechnet wurde, setzt sie die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft hiervon in Kenntnis und sorgt dafiir, dass AbhilfemaBBnahmen
im besten Interesse der Anleger des OGAW ergriffen werden.

Artikel 6

Pflichten in Bezug auf die Durchfithrung der Weisungen des OGAW

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemiB3 Artikel 22 Absatz 3 Buchstabe ¢ der
Richtlinie 2009/65/EG, wenn sie mindestens folgende Verfahren einrichtet und umsetzt:

a)

b)

angemessene Verfahren, um zu iiberpriifen, ob die Weisungen der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft im Einklang mit den geltenden Gesetzen und Vorschriften
und der Satzung des OGAW stehen,;

ein Eskalationsverfahren fiir den Fall, dass der OGAW gegen eine der in Absatz 2
genannten Grenzen oder Beschridnkungen verstof3en hat.

Fiir die Zwecke des Buchstaben a iiberwacht die Verwahrstelle insbesondere die Einhaltung
der Anlagebeschriankungen und Verschuldungsgrenzen, denen der OGAW unterliegt, durch
den OGAW. Das unter Buchstabe a genannte Verfahren ist unter Beriicksichtigung der Art,
des Umfangs und der Komplexitit des OGAW angemessen.

Artikel 7

Pflichten in Bezug auf die fristgerechte Abrechnung der Transaktionen

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemdll Artikel 22 Absatz 3
Buchstabe d der Richtlinie 2009/65/EG, wenn sie ein Verfahren einrichtet, um
samtliche Situationen zu erkennen, in denen der Gegenwert von Transaktionen im
Zusammenhang mit Vermogenswerten des OGAW nicht innerhalb der iiblichen
Fristen an den OGAW {iiberwiesen wurde, um dies der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft mitzuteilen und um, in Féllen, in denen die Situation nicht
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behoben wurde, die Riickgabe der Vermdgenswerte von der Gegenpartei zu fordern,
soweit moglich.

Wenn die Transaktionen auf einem regulierten Markt erfolgen, erfiillt die
Verwahrstelle ihre Pflichten gemédl3 Absatz 1 unter Beriicksichtigung der an diese
Transaktionen gekniipften Bedingungen.

Artikel 8

Pflichten in Bezug auf die Berechnung und Ausschiittung der Ertrige des OGAW

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemall Artikel 22 Absatz 3
Buchstabe e der Richtlinie 2009/65/EG, wenn sie:

a)  sicherstellt, dass die Berechnung der Nettoertrage im Einklang mit den Regeln
und der Satzung des OGAW sowie den geltenden nationalen
Rechtsvorschriften bei jeder Ausschiittung der Ertridge durchgefiihrt wird;

b)  gewihrleistet, dass angemessene Mallnahmen ergriffen werden, wenn die
Priifer des OGAW Vorbehalte gegeniiber den Jahresabschliissen geduBert
haben. Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt der Verwahrstelle
alle Informationen iiber die Vorbehalte gegeniiber den Abschliissen bereit;

c¢) die Dividendenzahlungen bei der Ausschiittung der Ertrdge auf Vollstandigkeit
und Genauigkeit priift.

Wenn eine Verwahrstelle der Ansicht ist, dass die Ertriige nicht in Ubereinstimmung
mit den geltenden Rechtsvorschriften oder den Regeln oder der Satzung des OGAW
berechnet wurden, setzt sie die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft hiervon in
Kenntnis und sorgt dafiir, dass zeitnahe Abhilfemallnahmen im besten Interesse der
Anleger des OGAW ergriffen werden.

Artikel 9
Uberwachung der Cashflows — allgemeine Anforderungen

Wenn ein Geldkonto bei einer bei einer in Artikel 22 Absatz 4 Buchstabe b der
Richtlinie 2009/65/EG genannten Stelle im Namen der Investmentgesellschaft oder
der fiir den OGAW handelnden Verwaltungsgesellschaft erdffnet wird, stellt die
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft sicher, dass der Verwahrstelle bei der
Aufnahme ihrer Pflichten sowie fortlaufend alle relevanten und erforderlichen
Informationen bereitgestellt werden, damit diese einen klaren Uberblick iiber alle
Cashflows des OGAW hat und ihre Pflichten somit erfiillen kann.

Bei Bestellung der Verwahrstelle informiert die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft die Verwahrstelle {iber alle vorhandenen Geldkonten, die im
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Namen der Investmentgesellschaft oder der fiir den OGAW handelnden
Verwaltungsgesellschaft er6ffnet wurden.

Die Investment- oder Verwaltungsgesellschaft gewihrleistet, dass der Verwahrstelle
samtliche Informationen im Hinblick auf die Er6ffnung neuer Geldkonten durch die
Investmentgesellschaft oder die fiir den OGAW handelnde Verwaltungsgesellschaft
bereitgestellt werden.

Artikel 10
Uberwachung der Cashflows des OGAW

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemiB Artikel 22 Absatz4 der
Richtlinie 2009/65/EG, wenn sie eine effektive und ordnungsgemiBe Uberwachung
der Cashflows des OGAW gewihrleistet und insbesondere mindestens:

a)  sicherstellt, dass simtliche Gelder des OGAW auf Konten verbucht werden,
die entweder bei einer Zentralbank oder einem gemdfl der Richtlinie
2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates'’ zugelassenen
Kreditinstitut oder einem in einem Drittland zugelassenen Kreditinstitut
er0ffnet wurden, wenn die Geldkonten fiir die Transaktionen des OGAW
erforderlich sind, vorausgesetzt, dass die Aufsichts- und
Regulierungsanforderungen, die in diesem Drittland auf Kreditinstitute
Anwendung finden, nach Ansicht der zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedsstaats des OGAW mindestens den Anforderungen
gleichkommen, die in der Union angewendet werden.

b)  {iber wirksame und angemessene Verfahren zum Abgleich aller Cashflows
verfiigt und diesen Abgleich tdglich oder bei geringer Héaufigkeit der
Bargeldbewegungen bei deren Eintreten vornimmt;

c) angemessene Verfahren umsetzt, um am Ende jedes Geschéiftstags bedeutende
Cashflows und insbesondere Cashflows, die nicht mit den Transaktionen des
OGAW im Einklang stehen, zu identifizieren;

d) in regelméBigen Abstinden diese Verfahren auf Angemessenheit {iberpriift,
einschlieBlich einer vollstindigen Uberpriifung des Abstimmungsprozesses
mindestens einmal im Jahr, und sicherstellt, dass die im Namen der
Investmentgesellschaft, der fiir den OGAW handelnden
Verwaltungsgesellschaft oder der fiir den OGAW handelnden Verwahrstelle
erdffneten Geldkonten in den Abstimmungsprozess einbezogen werden;

e) die Ergebnisse der Abstimmungen sowie die MaBnahmen, die infolge der
durch die Abstimmungsverfahren identifizierten Diskrepanzen ergriffen
werden,  kontinuierlich  iiberwacht und die  Verwaltungs- oder

Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang
zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen,
zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Authebung der Richtlinien 2006/48/EG und
2006/49/EG (ABI. L 176 vom 27.6.2013, S. 338-436).
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Investmentgesellschaft informiert, wenn eine Diskrepanz nicht unverziiglich
beseitigt wurde, und auch die zustdndigen Behdrden davon in Kenntnis setzt,
wenn die Situation nicht beseitigt werden kann;

f)  prift, dass die eigenen Aufzeichnungen der Cash-Positionen mit denjenigen
des OGAW {ibereinstimmen.

Zur Beurteilung der Gleichwertigkeit der Aufsichts- und
Regulierungsanforderungen, die auf Kreditinstitute eines Drittlands gemal
Buchstabe a angewendet werden, beriicksichtigen die zustindigen Behorden die
Durchfiihrungsrechtakte, die von der Kommission gemif3 Artikel 107 Absatz 4 der
Verordnung (EU) 575/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates'*
verabschiedet wurden.

2. Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt sicher, dass alle Weisungen und
Informationen in Bezug auf ein bei Dritten erdffnetes Geldkonto an die
Verwahrstelle libermittelt werden, sodass die Verwahrstelle ihr eigenes
Abstimmungsverfahren durchfiihren kann.

Artikel 11
Pflichten in Bezug auf Zahlungen bei Zeichnungen

Eine Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft gewihrleistet, dass der Verwahrstelle
Informationen iiber Zahlungen, die durch oder fiir Anleger bei der Zeichnung von Anteilen
eines OGAW geleistet werden, am Ende jedes Geschiftstags, an dem die
Investmentgesellschaft oder die fiir den OGAW handelnde Verwaltungsgesellschaft oder eine
fir den OGAW handelnde Partei, wie beispielsweise eine Ubertragungsstelle, solche
Zahlungen oder einen Auftrag von dem Anleger erhilt, iibermittelt werden. Die Verwaltungs-
oder Investmentgesellschaft stellt sicher, dass die Verwahrstelle alle sonstigen relevanten
Informationen erhélt, um sich vergewissern zu konnen, dass die Zahlungen auf Geldkonten
verbucht wurden, die gemil3 Artikel 22 Absatz 4 der Richtlinie 2009/65/EG auf den Namen
der Investmentgesellschaft, auf den Namen der fir den OGAW handelnden
Verwaltungsgesellschaft oder auf den Namen der fiir den OGAW handelnden Verwahrstelle
eroftnet wurden.

Artikel 12
Zu verwahrende Finanzinstrumente

1. Finanzinstrumente, die dem OGAW gehoren und der Verwahrstelle nicht physisch
libergeben werden konnen, unterliegen den Verwahrungspflichten der Verwahrstelle,
wenn die folgenden Anforderungen vollumfanglich erfiillt sind:

14 Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber
Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 (ABIL. L 176 vom 27.6.2013, S. 1-337).
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a) Es handelt sich um Finanzinstrumente gemél Artikel 50 Absatz 1
Buchstaben a bis e und h der Richtlinie 2009/65/EG oder Wertpapiere mit
eingebetteten Derivaten geméll Artikel 51 Absatz3 Unterabsatz4 der
Richtlinie 2009/65/EG;

b)  sie konnen direkt oder indirekt im Namen der Verwahrstelle registriert oder in
einem Wertpapierkonto gehalten werden.

Finanzinstrumente, die nach dem geltenden nationalen Recht nur direkt auf den
Namen des OGAW bei dem Emittenten selbst oder seinem Agenten, wie
beispielsweise einer Registrier- oder einer Ubertragungsstelle, registriert sind,
werden nicht verwahrt.

Finanzinstrumente, die dem OGAW gehdren und der Verwahrstelle physisch
iibergeben werden kdnnen, unterliegen in allen Féllen den Verwahrungspflichten der
Verwahrstelle.

Artikel 13
Verwahrungspflichten in Bezug auf verwahrte Vermogenswerte

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemél Artikel 22 Absatz 5
Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG in Bezug auf zu verwahrende
Finanzinstrumente, wenn sie gewihrleistet, dass:

a) die Finanzinstrumente gemil Artikel 22 Absatz 5 Buchstabe a Zifferii der
Richtlinie 2009/65/EG ordnungsgemél registriert sind;

b)  Aufzeichnungen und gesonderte Konten so gefiihrt werden, dass deren
Genauigkeit gewihrleistet ist, und insbesondere die Ubereinstimmung mit den
fiir den OGAW gehaltenen Finanzinstrumenten und Geldern aufgezeichnet
wird;

c) Abstimmungen zwischen den internen Konten und Aufzeichnungen der
Verwahrstelle und denjenigen von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen
gemidl Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG {ibertragen wurden, auf
regelmaBiger Basis durchgefiihrt werden;

d)  Sorgfalt im Zusammenhang mit den verwahrten Finanzinstrumenten ausgetibt
wird, um einen hohen Anlegerschutzstandard zu gewahrleisten;

e) alle relevanten Verwahrungsrisiken entlang der Verwahrungskette bewertet
und iiberwacht werden und die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft auf
festgestellte erhebliche Risiken hingewiesen wird;

f)  geeignete organisatorische Vorkehrungen eingefiihrt werden, um das Risiko
eines Verlusts oder einer Minderung der Finanzinstrumente oder der Rechte im
Zusammenhang mit diesen Finanzinstrumenten aufgrund von Betrug,
mangelhafter Verwaltung, nicht angemessener Registrierung oder
Fahrlédssigkeit zu minimieren;
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g) das Eigentumsrecht des OGAW oder das Eigentumsrecht der fiir den OGAW
handelnden Verwaltungsgesellschaft bei den Vermdgenswerten iiberpriift wird.

Wenn eine Verwahrstelle ihre Verwahrungsfunktionen in Bezug auf verwahrte
Vermogenswerte an Dritte gemall Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG tibertragen
hat, unterliegt sie weiterhin den Anforderungen gemif3 Absatz 1 Buchstaben b bis e
dieses Artikels. Die Verwahrstelle sorgt ferner dafiir, dass solche Dritten die
Anforderungen gemdl3 Absatz 1 Buchstaben b bis g dieses Artikels erfiillen.

Artikel 14

Verwahrungspflichten in Bezug auf Eigentumsiiberpriifung und Aufzeichnung

Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt der Verwahrstelle bei Aufnahme
threr Pflichten und danach fortlaufend alle relevanten Informationen, die sie zur
Erfillung ihrer Pflichten gemdfl Artikel 22 Absatz 5 Buchstabe b der Richtlinie
2009/65/EG benotigt, bereit und gewdhrleistet, dass der Verwahrstelle alle relevanten
Informationen von Dritten zur Verfiigung gestellt werden.

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemdll Artikel 22 Absatz 5
Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG, wenn sie mindestens:

a) unverziiglich Zugang zu allen relevanten Informationen, die sie zur Erflillung
threr  Eigentumsiiberpriifungs- und  Aufzeichnungspflichten  bendtigt,
einschliefllich der relevanten Informationen, die der Verwahrstelle von Dritten
zur Verfiligung zu stellen sind, hat;

b)  hinreichende und zuverldssige Informationen besitzt, damit sie sich hinsichtlich
des Eigentumsrechts des OGAW an den Vermogenswerten vergewissern kann;

c)  Aufzeichnungen iiber die Vermogenswerte fiihrt, bei denen sie sich wie folgt
vergewissert hat, dass sie im Eigentum des OGAW sind:

1) Sie registriert in ihren Aufzeichnungen auf den Namen des OGAW
diejenigen Vermogenswerte, einschlieBlich ihrer Nominalwerte, bei
denen sie sich vergewissert hat, dass der OGAW Eigentiimer ist;

11)  Sie ist jederzeit in der Lage, ein umfassendes und aktuelles Verzeichnis
der Vermdgenswerte des OGAW, einschlieBlich ihrer Nominalwerte,
vorzulegen.

Fir die Zwecke des Buchstaben c Zifferii dieses Absatzes gewihrleistet die
Verwahrstelle, dass ein Verfahren eingerichtet ist, damit registrierte Vermogenswerte
nicht zugeordnet, iibertragen, ausgetauscht oder iibergeben werden konnen, ohne
dass die Verwahrstelle oder Dritte, denen die Verwahrungsfunktionen geméif
Artikel 22a  der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen wurden, von solchen
Transaktionen Kenntnis erhélt. Der Verwahrstelle wird von den betreffenden Dritten
unverziiglich Zugang zu Nachweisen fiir solche Transaktionen und Positionen
gewidhrt. Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt sicher, dass die
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betreffenden Dritten der Verwahrstelle unverziiglich bei jedem Verkauf oder Ankauf
von Vermogenswerten oder einer Unternehmensmafinahme, die zur Ausgabe von
Finanzinstrumenten fiihrt, und mindestens einmal jahrlich Zertifikate oder sonstige
Nachweise vorlegen.

Eine Verwahrstelle gewéhrleistet, dass die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft
iiber geeignete Verfahren verfiigt, um zu {iberpriifen, ob die von dem OGAW
erworbenen Vermogenswerte korrekt auf den Namen des OGAW registriert sind,
und priift die Ubereinstimmung der Positionen in den Aufzeichnungen des OGAW
mit den Vermodgenswerten, bei denen sich die Verwahrstelle vergewissert hat, dass
der OGAW Eigentiimer ist. Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft stellt
sicher, dass alle Weisungen und relevanten Informationen in Bezug auf die
Vermogenswerte des OGAW an die Verwahrstelle iibermittelt werden, sodass die
Verwahrstelle ihr eigenes Uberpriifungs- und Abstimmungsverfahren durchfiihren
kann.

Eine Verwahrstelle gewdhrleistet die Einrichtung und Umsetzung eines
Eskalationsverfahrens fiir Situationen, in denen eine Diskrepanz festgestellt wird,
worin die Benachrichtigung der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und der
zustidndigen Behdrden eingeschlossen ist, wenn die Situation nicht behoben werden
kann.

Artikel 15
Sorgfalt

Eine Verwahrstelle erfiillt die Anforderungen gemiBl Artikel 22a Absatz 2
Buchstabe ¢ der Richtlinie 2009/65/EC, wenn sie ein angemessenes und
dokumentiertes Sorgfaltsverfahren fiir die Auswahl und fortlaufende Uberwachung
von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen geméf Artikel 22a dieser Richtlinie
iibertragen werden sollen oder iibertragen wurden, umsetzt und anwendet. Dieses
Verfahren wird regelméBig, jedoch mindestens einmal jéhrlich iiberpriift.

Bei der Auswahl und Bestellung von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen
gemil Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen werden sollen, geht eine
Verwahrstelle mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor,
um sicherzustellen, dass ein angemessener Schutzstandard gegeben ist, wenn diesen
Dritten Finanzinstrumente anvertraut werden. Die Verwahrstelle muss mindestens:

a) den Rechtsrahmen, einschlieBlich des lénderspezifischen Risikos, des
Verwahrungsrisikos und der Durchsetzbarkeit des mit solchen Dritten
abgeschlossenen Vertrags, bewerten. Diese Bewertung ermoglicht es der
Verwahrstelle mindestens, die Auswirkungen einer potenziellen Insolvenz der
Dritten auf die Vermdgenswerte und Rechte des OGAW zu ermitteln;

b)  sicherstellen, dass die Bewertung der Durchsetzbarkeit der vertraglichen
Bestimmungen gemél Buchstabe a, sofern die Dritten in einem Drittland
ansdssig sind, auf den rechtlichen Empfehlungen einer von der Verwahrstelle
oder diesen Dritten unabhingigen natiirlichen oder juristischen Person basiert;
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c) bewerten, ob die Praktiken, Verfahren und internen Kontrollen der Dritten
angemessen sind, sodass gewihrleistet ist, dass die Vermogenswerte des
OGAW einem hohen Sorgfalts- und Schutzstandard unterliegen;

d) Dbewerten, ob die Finanzkraft und der Ruf der Dritten mit den {libertragenen
Aufgaben im Einklang stehen. Diese Bewertung basiert auf den von den
potenziellen Dritten bereitgestellten Informationen sowie sonstigen Daten und
Informationen;

e) sicherstellen, dass die Dritten iiber die operativen und technologischen
Fahigkeiten verfiigen, um die libertragenen Verwahrungsfunktionen mit einem
hohen Mal} an Schutz und Sicherheit zu erfiillen.

Eine Verwahrstelle geht bei der periodischen Uberpriifung und fortlaufenden
Uberwachung mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor,
um sicherzustellen, dass die Dritten weiterhin die in Absatz 2 festgelegten Kriterien
und die Bedingungen gemil Artikel 22a Absatz 3 Buchstaben a bis e der Richtlinie
2009/65/EG erfiillen, und gewihrleistet mindestens, dass:

a) die Leistung der Dritten und die Einhaltung der von der Verwahrstelle
festgelegten Standards durch solche Dritte {iberwacht wird;

b) die Dritten ein hohes Mall an Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit
bei der Erfiillung ihrer Verwahrungsaufgaben ausiiben und insbesondere die
Finanzinstrumente im Einklang mit den Anforderungen gemifl Artikel 16
dieser Verordnung sonderverwahren;

c) die Verwahrungsrisiken im Zusammenhang mit der Entscheidung, die
Vermogenswerte Dritten anzuvertrauen, iberpriift werden und der
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft Anderungen bei diesen Risiken
unverziiglich mitgeteilt werden. Diese Bewertung basiert auf den von den
Dritten  bereitgestellten Informationen sowie sonstigen Daten und
Informationen. Wéhrend Marktturbulenzen oder im Falle der Identifizierung
eines Risikos werden die Hiufigkeit und der Umfang der Uberpriifung
ausgedehnt;

d) die Einhaltung des Verbots geméil Artikel 22 Absatz7 der Richtlinie
2009/65/EG iiberwacht wird;

e) die Einhaltung des Verbots gemél Artikel 25 der Richtlinie 2009/65/EG sowie
der Anforderungen gemiB3 Artikel 21 bis 24 der vorliegenden Verordnung
tiberwacht wird.

Die Absidtzel, 2 und 3 gelten analog, wenn die Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen gemal Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen
wurden, entschieden haben, ihre Verwahrungsfunktionen ganz oder teilweise
anderen Dritten gemél Artikel 22a Absatz3 Unterabsatz3 der Richtlinie
2009/65/EG weiter zu iibertragen.

Eine Verwahrstelle entwickelt Notfallpline fiir jeden Markt, in dem sie Dritte, denen
die Verwahrungsfunktionen gemi3 Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG
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iibertragen werden, bestellt. Ein Notfallplan sollte Angaben zu einem alternativen
Anbieter enthalten, sofern vorhanden.

Eine Verwahrstelle ergreift MalBnahmen, einschlieflich Vertragskiindigung, im
besten Interesse des OGAW und seiner Anleger, wenn die Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen gemal Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen
wurden, die Anforderungen der vorliegenden Verordnung nicht mehr erfiillen.

Wenn die Verwahrstelle ihre Verwahrungsfunktionen gemiB Artikel 22a der
Richtlinie 2009/65/EG Dritten iibertréagt, stellt sie sicher, dass die Vereinbarung mit
solchen Dritten unter Beriicksichtigung des Erfordernisses, im besten Interesse des
OGAW und seiner Anleger zu handeln, eine Klausel zur vorzeitigen Kiindigung
enthilt, wenn im geltenden Recht und in der Rechtsprechung die Sonderverwahrung
der Vermogenswerte des OGAW im Falle der Insolvenz solcher Dritten nicht mehr
anerkannt wird oder die im Recht und in der Rechtsprechung festgelegten
Bedingungen nicht mehr erfiillt sind.

Wenn die Sonderverwahrung der Vermogenswerte des OGAW im Falle der
Insolvenz der Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen gemif Artikel 22a der
Richtlinie 2009/65/EG iibertragen wurden, nicht mehr im geltenden Insolvenzrecht
und in der Rechtsprechung anerkannt wird oder darin nicht mehr sichergestellt wird,
dass die Vermogenswerte der OGAW-Kunden der Verwahrstelle nicht Teil des
Vermogens der Dritten im Falle der Insolvenz sind und nicht fiir die Ausschiittung
oder Realisierung zugunsten von Gldubigern solcher Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen gemall Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen
wurden, zur Verfiigung stehen, setzt die Verwahrstelle die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft unverziiglich hiervon in Kenntnis.

Bei Erhalt der Informationen gemidB3 Absatz 8 teilt die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft solche Informationen unverziiglich der zustindigen Behorde
mit und zieht alle angemessenen MaBnahmen in Bezug auf die betroffenen
Vermogenswerte des OGAW, einschlieBlich des Erfordernisses, im besten Interesse
des OGAW und seiner Anleger zu handeln, in Betracht.

Artikel 16

Sonderverwahrungspflicht

Wenn die Verwahrungsfunktionen ganz oder teilweise an Dritte libertragen wurden,
stellt eine Verwahrstelle sicher, dass die Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen
gemil Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen wurden, im Einklang mit
der in Artikel 22a Absatz3 der Richtlinie 2009/65/EG festgelegten
Sonderverwahrungspflicht handelt, indem sie sich vergewissert, dass die Dritten:

a) alle erforderlichen Aufzeichnungen und Konten fithren, damit die
Verwahrstelle jederzeit und unverziiglich die Vermdgenswerte der OGAW-
Kunden der Verwahrstelle von ihren eigenen Vermdgenswerten, von der
Verwahrstelle auf eigene Rechnung gehaltenen Vermdgenswerten und von fiir
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Nicht-OGAW-Kunden der Verwahrstelle gehaltenen Vermogenswerten
unterscheiden kann.

b)  Aufzeichnungen und Konten so fithren, dass ihre Genauigkeit und
insbesondere ihre Ubereinstimmung mit den fiir die Kunden der Verwahrstelle
verwahrten Vermogenswerten gewihrleistet ist;

c)  Abstimmungen zwischen den internen Konten und Aufzeichnungen der
Verwahrstelle und denjenigen von Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen
geméll Artikel 22a Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG weiter iibertragen
wurden, auf regelmiBiger Basis durchfiihren;

d) geeignete organisatorische Vorkehrungen einfiihren, um das Risiko eines
Verlusts oder einer Minderung der Finanzinstrumente oder der Rechte im
Zusammenhang mit diesen Finanzinstrumenten aufgrund von Missbrauch der
Finanzinstrumente, Betrug, mangelhafter Verwaltung, nicht angemessener
Aufzeichnung oder Fahrlissigkeit zu minimieren;

e) die Gelder des OGAW auf Konten bei einer Zentralbank eines Drittlands oder
einem in einem Drittland zugelassenen Kreditinstitut verbuchen, vorausgesetzt,
dass die Aufsichts- und Regulierungsanforderungen, die in diesem Drittland
auf Kreditinstitute Anwendung finden, nach Ansicht der zustindigen Behorden
des Herkunftsmitgliedsstaats des OGAW mindestens den in der Union
angewendeten Anforderungen gleichkommen, wie in Artikel 22 Absatz 4
Buchstabe ¢ der Richtlinie 2009/65/EG festgelegt.

Absatz 1 gilt analog, wenn die Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen gemaf
Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen wurden, entschieden haben, ihre
Verwahrungsfunktionen ganz oder teilweise anderen Dritten geméll Artikel 22a
Absatz 3 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG weiter zu iibertragen.

Artikel 17

Insolvenzschutz der OGAW-Vermogenswerte bei der Ubertragung der
Verwahrungsfunktionen

Eine Verwahrstelle stellt sicher, dass in einem Drittland anséssige Dritte, denen die
Verwahrungsfunktionen geméall Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen
werden sollen oder wurden, alle erforderlichen MaBnahmen ergreifen, um zu
gewdhrleisten, dass im Falle der Insolvenz der Dritten die von solchen Dritten
verwahrten Vermogenswerte eines OGAW nicht fiir die Ausschiittung oder
Realisierung zugunsten von Gldubigern solcher Dritten verfiigbar sind.

Eine Verwahrstelle stellt sicher, dass die Dritten:

a)  rechtliche Empfehlungen von einer unabhéngigen natiirlichen oder juristischen
Person einholen, in denen bestétigt wird, dass nach geltendem Insolvenzrecht
die Sonderverwahrung der Vermogenswerte der OGAW-Kunden der
Verwahrstelle getrennt von ihren eigenen Vermogenswerten, von der
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b)

Verwahrstelle auf eigene Rechnung gehaltenen Vermdgenswerten und von fiir
Nicht-OGAW-Kunden der Verwahrstelle gehaltenen Vermogenswerten gemal
Artikel 16 der vorliegenden Verordnung anerkannt wird und dass die
Vermogenswerte der OGAW-Kunden der Verwahrstelle nicht Teil des
Vermogens der Dritten im Falle der Insolvenz sind und nicht fiir die
Ausschiittung oder Realisierung zugunsten von Glaubigern der Dritten, denen
die Verwahrungsfunktionen geméil Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG
iibertragen wurden, verfiigbar sind;

sicherstellen, dass nach den Bedingungen, die im geltenden Insolvenzrecht und
in der Rechtsprechung dieses Drittlands festgelegt sind, anerkannt wird, dass
die Vermogenswerte der OGAW-Kunden der Verwahrstelle sonderverwahrt
werden und nicht fiir die Ausschiittung oder Realisierung zugunsten von
Gldubigern, wie unter Buchstabe a dargelegt, verfligbar sind, und dass solche
Bedingungen bei Abschluss der Ubertragungsvereinbarung sowie wihrend der
gesamten Dauer der Ubertragung fortlaufend erfiillt werden;

die Verwahrstelle unverziiglich davon in Kenntnis setzen, wenn die unter
Buchstabe b genannten Bedingungen nicht mehr erfiillt sind;

exakte und aktuelle Aufzeichnungen und Konten fiir die Vermogenswerte des
OGAW fiihren, auf deren Grundlage die Verwahrstelle jederzeit die exakte Art,
den Ort und den Eigentumsstatus dieser Vermogenswerte bestimmen kann;

der Verwahrstelle auf regelmiBiger Basis und bei Eintreten einer Anderung
einen Auszug bereitstellen, in denen die Vermdgenswerte der OGAW-Kunden
der Verwahrstelle aufgeschliisselt sind;

die Verwahrstelle von Anderungen des geltenden Insolvenzrechts und seiner
wirksamen Anwendung in Kenntnis setzen.

Wenn die Verwahrstelle ihre Verwahrungsfunktionen geméfll Artikel 22a der
Richtlinie 2009/65/EG in der Union ansdssigen Dritten iibertragen hat, stellen solche
Dritte der Verwahrstelle auf regelmiBiger Basis und bei Eintreten einer Anderung
einen Auszug bereit, in denen die Vermdgenswerte der OGAW-Kunden der
Verwahrstelle aufgeschliisselt sind.

Die Verwahrstelle stellt sicher, dass die Pflichten gemdll den Absédtzen 1 und 2
analog gelten, wenn die Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen geméaf
Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen wurden, entschieden haben, ihre
Verwahrungsfunktionen ganz oder teilweise anderen Dritten gemill Artikel 22a
Absatz 3 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG weiter zu libertragen.
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KAPITEL 3

Verlust von Finanzinstrumenten und Haftungsentlastung

(Artikel 24 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG)

Artikel 18

Verlust eines verwahrten Finanzinstruments

Der Verlust eines verwahrten Finanzinstruments im Sinne von Artikel 24 Absatz 1
Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG gilt als gegeben, wenn in Bezug auf ein
Finanzinstrument, das von der Verwahrstelle oder Dritten, denen die
Verwahrungsfunktionen gemall Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG iibertragen
wurden, verwahrt wird, eine der folgenden Bedingungen erfiillt ist:

a)  Es wird nachgewiesen, dass ein angegebenes Eigentumsrecht des OGAW nicht
giiltig ist, da es entweder erloschen ist oder niemals existiert hat;

b) der UCITS wurde von seinem Eigentumsrecht an dem Finanzinstrument
enthoben;

c) der OGAW ist definitiv nicht in der Lage, das Finanzinstrument direkt oder
indirekt zu verduBern.

Nachdem der Verlust eines Finanzinstruments von der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft festgestellt wurde, folgt ein dokumentierter Prozess, der fiir
die zustindigen Behorden jederzeit einsehbar ist. Nach Feststellung eines Verlusts
erhalten die Anleger unverziiglich eine Benachrichtigung auf einem dauerhaften
Datentrager.

Ein verwahrtes Finanzinstrument gilt nicht als verloren im Sinne von Artikel 24
Absatz 1 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG, wenn ein OGAW von seinem
Eigentumsrecht in Bezug auf ein bestimmtes Instrument enthoben wurde, solange
dieses Instrument durch ein oder mehrere andere Finanzinstrumente ersetzt oder in
solche Finanzinstrumente umgewandelt wird.

Im Falle der Insolvenz der Dritten, denen die Verwahrung von Finanzinstrumenten
gemil Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG {iibertragen wurde, wird der Verlust
eines  verwahrten  Finanzinstruments von  der  Verwaltungs-  oder
Investmentgesellschaft festgestellt, sobald eine der in Absatz 1 aufgefiihrten
Bedingungen mit Sicherheit erfiillt ist.

Spétestens am Ende der Insolvenzverfahren besteht Sicherheit hinsichtlich der
Feststellung, ob eine der in Absatz 1 aufgefiihrten Bedingungen erfiillt ist. Die
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und die Verwahrstelle bestimmen im
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Rahmen einer engmaschigen Uberwachung der Insolvenzverfahren, ob alle oder
einige der Finanzinstrumente, die Dritten, denen die Verwahrungsfunktionen gemaf3
Artikel 22a der Richtlinie 2009/65/EG {ibertragen wurden, anvertraut wurden,
tatsdchlich verloren sind.

Der Verlust eines verwahrten Finanzinstruments wird ungeachtet dessen festgestellt,
ob die in Absatz 1 aufgefiihrten Bedingungen auf Betrug, Fahrldssigkeit oder
sonstiges vorsdtzliches oder nicht vorsétzliches Verhalten zuriickzufiihren sind.

Artikel 19

Haftungsentlastung

Die Haftung einer Verwahrstelle gemi3 Artikel 24 Absatz 1 Unterabsatz 2 der
Richtlinie 2009/65/EG kommt nicht zum Tragen, wenn die Verwahrstelle
nachweisen kann, dass die folgenden Bedingungen insgesamt erfiillt sind:

a) Das Ereignis, das zu dem Verlust gefiihrt hat, ist nicht das Ergebnis einer
Handlung oder Unterlassung der Verwahrstelle oder von Dritten, denen die
Verwahrung von verwahrten Finanzinstrumenten geméll Artikel 22 Absatz 5
Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG tiibertragen wurde;

b) die Verwahrstelle konnte das Eintreten des Ereignisses, das zu dem Verlust
gefiihrt hat, trotz Anwendung sdmtlicher Vorsichtsmafnahmen, die einer
umsichtigen Verwahrstelle nach géngiger Branchenpraxis obliegen, nach
verniinftigem Ermessen nicht verhindern;

c) die Verwahrstelle konnte den Verlust trotz gebiihrender und umfassender
Sorgfalt nicht verhindern, was dokumentiert wird durch:

i)  Einrichtung, Umsetzung, Anwendung und Erhaltung von Strukturen und
Verfahren sowie Gewdhrleistung von Fachkenntnissen, die angesichts
der Art und Komplexitit der Vermogenswerte des OGAW angemessen
und geeignet sind, um &duBlere Ereignisse, die zum Verlust eines
verwahrten Finanzinstruments fithren kdnnen, rechtzeitig zu erkennen
und fortlaufend zu tiberwachen;

i1)  Bewertung auf fortlaufender Basis, ob eines der unter Ziffer i genannten
Ereignisse ein erhebliches Risiko des Verlusts eines verwahrten
Finanzinstruments darstellt;

iil) Meldung der festgestellten erheblichen Risiken an die Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft und gegebenenfalls Ergreifen angemessener
MaBnahmen, um den Verlust der verwahrten Finanzinstrumente zu
verhindern oder zu beschrinken, wenn tatsdchliche oder potenzielle
duBere Ereignisse, die als ein erhebliches Risiko hinsichtlich des Verlusts
eines verwahrten Finanzinstruments angesehen werden, identifiziert
wurden.
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Die in Absatz 1 Buchstaben a und b genannten Bedingungen gelten als erfiillt im
Falle von:

a)  Naturereignissen, die sich der Kontrolle oder dem Einfluss des Menschen
entziehen;

b) neuen Gesetzen, Verordnungen oder Beschliissen, die durch die Regierung
oder Einrichtungen der Regierung einschlieBlich der Gerichte angenommen
werden und sich auf die verwahrten Finanzinstrumente auswirken;

c¢)  Krieg, Unruhen oder anderen bedeutenden Umwélzungen.

Die in Absatz 1 Buchstaben a und b genannten Bedingungen gelten nicht als erfiillt
im Falle von Buchungsfehlern, operativem Versagen , Betrug, Nichteinhalten der
Trennungspflicht seitens der Verwahrstelle oder eines Dritten, dem die Verwahrung
gemill Artikel 22 Absatz 5 Buchstabe a der Richtlinie 2009/65/EG {ibertragen
wurde.
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KAPITEL 4

Unabhéangigkeitserfordernisse und Schlussbestimmungen
(Artikel 25 der Richtlinie 2009/65/EG)

Artikel 20

Leitungsorgan

Im Sinne dieses Kapitels bezieht sich ,,Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft* auf das
Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft ebenso wie auf das Leitungsorgan der
Investmentgesellschaft.

Artikel 21

Gemeinsame Verwaltung

Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und die Verwahrstelle erfiillen jederzeit die
folgenden Anforderungen:

a)

b)

c)

d)

Eine Person darf nicht gleichzeitig dem Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft
und dem Leitungsorgan der Verwahrstelle angehoren;

eine Person darf nicht gleichzeitig dem Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft
angehoren und Mitarbeiter der Verwahrstelle sein;

eine Person darf nicht gleichzeitig dem Leitungsorgan der Verwahrstelle angehdren
und Mitarbeiter der Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft sein;

wenn das Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft nicht fiir die
Aufsichtsfunktionen innerhalb der Gesellschaft zusténdig ist, besteht hochstens ein
Drittel ihres fiir die Aufsichtsfunktionen zustindigen Organs aus Mitgliedern, die
gleichzeitig Mitglieder des Leitungsorgans oder des fiir die Aufsichtsfunktionen
zustidndigen Organs oder Mitarbeiter der Verwahrstelle sind;

wenn das Leitungsorgan der Verwahrstelle nicht fir die Aufsichtsfunktionen
innerhalb der Verwahrstelle zustéindig ist, besteht hochstens ein Drittel ihres fiir die
Aufsichtsfunktionen zustdndigen Organs aus Mitgliedern, die gleichzeitig Mitglieder
des Leitungsorgans der  Verwaltungsgesellschaft oder des fiir die
Aufsichtsfunktionen zustindigen Organs der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft oder Mitarbeiter der Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft sind.
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Artikel 22
Bestellung der Verwahrstelle und Ubertragung der Verwahrung

Die  Verwaltungs-  oder  Investmentgesellschaft  implementiert  einen
Entscheidungsfindungsprozess fiir die Auswahl und Bestellung der Verwahrstelle,
der auf objektiven, vorab festgelegten Kriterien basiert und die alleinigen Interessen
des OGAW und seiner Anleger erfiillt.

Wenn die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft eine Verwahrstelle, zu der eine
Verbindung oder Gruppenverbindung besteht, bestellt, hilt sie folgende Nachweise
vor:

a)  Eine Bewertung, in der die Vorziige der Bestellung einer Verwahrstelle mit
Verbindung oder Gruppenverbindung mit den Vorziigen der Bestellung einer
Verwahrstelle ohne eine solche Verbindung oder Gruppenverbindung mit der
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft verglichen werden, wobei
mindestens die Kosten, das Fachwissen, die finanzielle Leistungsfahigkeit und
die Qualitdit der von allen bewerteten Verwahrstellen bereitgestellten
Dienstleistungen berticksichtigt werden;

b)  einen Bericht auf der Grundlage der unter Buchstabe a genannten Bewertung,
in dem beschrieben wird, inwiefern die Bestellung die objektiven, vorab
festgelegten Kriterien gemdfl Absatz 1 erfiillt und im alleinigen Interesse des
OGAW und seiner Anleger liegt.

Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft zeigt gegeniiber der zustdndigen
Behorde des Herkunftsmitgliedsstaats des OGAW, dass sie mit der Bestellung der
Verwahrstelle zufrieden ist und dass die Bestellung im alleinigen Interesse des
OGAW und seiner Anleger liegt. Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft
stellt die in Absatz 1 genannten Nachweise der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedsstaats des OGAW zur Verfiigung.

Die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft begriindet auf Anfrage die Auswahl
der Verwahrstelle gegeniiber den Anlegern des OGAW.

Die Verwahrstelle implementiert einen Entscheidungsfindungsprozess fiir die
Auswahl von Dritten, denen Sie die Verwahrungsfunktionen gemif Artikel 22a der
Richtlinie 2009/65/EG iibertragen kann, wobei eine solche Ubertragung auf
objektiven, vorab festgelegten Kriterien basiert und im alleinigen Interesse des
OGAW und seiner Anleger liegt.

Artikel 23

Interessenkonflikte

Wenn eine Verbindung oder Gruppenverbindung zwischen ihnen besteht, implementieren die
Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft und die Verwahrstelle Richtlinien und Verfahren,
um sicherzustellen, dass sie
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a) alle aus dieser Verbindung resultierenden Interessenkonflikte erkennen;

b) alle angemessenen Mallnahmen zur Vermeidung solcher Interessenkonflikte
ergreifen.

Wenn ein im ersten Unterabsatz beschriebener Interessenkonflikt nicht vermieden werden
kann, wird ein solcher Interessenkonflikt durch die Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft
und die Verwahrstelle geregelt, iiberwacht und offengelegt, um nachteilige Auswirkungen auf
die Interessen des OGAW und seiner Anleger zu verhindern.

Artikel 24

Unabhingigkeit der Leitungsorgane und Aufsichtsfunktionen

1. Wenn eine Gruppenverbindung zwischen ihnen besteht, stellen die Verwaltungs-
oder Investmentgesellschaft und die Verwahrstelle sicher, dass:

a) in Fillen, in denen das Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft und das
Leitungsorgan der Verwahrstelle auch fiir die Aufsichtsfunktionen innerhalb
der jeweiligen Gesellschaften zustindig sind, mindestens ein Drittel der
Mitglieder oder zwei  Personen in dem  Leitungsorgan  der
Verwaltungsgesellschaft und dem Leitungsorgan der Verwahrstelle unabhéngig
sind, wobei die niedrigere Zahl maB3geblich ist;

b) in Féllen, in denen das Leitungsorgan der Verwaltungsgesellschaft und das
Leitungsorgan der Verwahrstelle nicht fiir die Aufsichtsfunktionen innerhalb
der jeweiligen Gesellschaften zustindig sind, mindestens ein Drittel der
Mitglieder oder zwei Personen in dem fiir die Aufsichtsfunktionen zustdndigen
Leitungsorgan innerhalb der Verwaltungsgesellschaft und innerhalb der
Verwahrstelle unabhéngig sind, wobei die niedrigere Zahl mafB3geblich ist.

2. Im Sinne des ersten Absatzes gelten Mitglieder des Leitungsorgans der
Verwaltungsgesellschaft, Mitglieder des Leitungsorgans der Verwahrstelle oder
Mitglieder des flir die Aufsichtsfunktionen zustindigen Leitungsorgans der obigen
Gesellschaften als unabhédngig, solange sie weder Mitglied des Leitungsorgans oder
des flir die Aufsichtsfunktionen zustindigen Leitungsorgans noch Mitarbeiter eines
der Unternehmen, zwischen denen eine Gruppenverbindung existiert, sind und in
keiner geschiftlichen, familidren oder sonstigen Beziehung zur Verwaltungs- oder
Investmentgesellschaft, zur Verwahrstelle oder zu einem anderen Unternehmen
innerhalb der Gruppe stehen, was zu einem Interessenkonflikt fithren und ihr Urteil
beeinflussen konnte.

Artikel 25

Inkrafttreten und Anwendung
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Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffentlichung im Amtsblatt der
Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab [PO: Einfiigen eines Datums 6 Monate nach Inkrafttreten der Verordnung*].

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem
Mitgliedstaat.

Geschehen zu Brissel am 17.12.2015

Fiir die Kommission
Der Prdsident
Jean-Claude JUNCKER
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