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RICHTLINIE 2010/43/EU DER KOMMISSION

vom 1. Juli 2010

zur Durchfiithrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick
auf organisatorische Anforderungen, Interessenkonflikte, Wohlverhalten, Risikomanagement und den
Inhalt der Vereinbarung zwischen Verwahrstelle und Verwaltungsgesellschaft

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Européischen
Union,

gestiitzt auf die Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parla-
ments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Orga-
nismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (1),
insbesondere auf Artikel 12 Absatz 3, Artikel 14 Absatz 2, Arti-
kel 23 Absatz 6, Artikel 33 Absatz 6 und Artikel 51 Absatz 4,

in Erwigung nachstehender Griinde:

1

In den Bereichen organisatorische Anforderungen, Interes-
senkonflikte und Wohlverhalten sollten Regeln und Termi-
nologie so weit wie moglich an die Standards angepasst
werden, die im Finanzdienstleistungsbereich durch die
Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 21. April 2004 iiber Mirkte fiir Finanz-
instrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG
und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates und zur Auf-
hebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates () und durch
die Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom
10. August 2006 zur Durchfihrung der Richtlinie
2004/39/EG des Europiischen Parlaments und des Rates in
Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an
Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Ausiibung
ihrer Tétigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimm-
ter Begriffe fur die Zwecke der genannten Richtlinie (%)
gesetzt wurden. Durch eine solche Anpassung, die den
Besonderheiten der gemeinsamen Portfolioverwaltung
gebithrend Rechnung tragen muss, liefen sich nicht nur
zwischen den verschiedenen Finanzdienstleistungs-
branchen gleiche Standards erreichen, sondern auch bei
der Vermogensverwaltung allgemein, wo einige Mitglied-
staaten schon heute bestimmte Anforderungen der Richt-
linie 2006/73/EG auf OGAW-Verwaltungsgesellschaften
ausgedehnt haben.

Damit die Durchfithrungsbestimmungen den Besonderhei-
ten der Mirkte und Rechtssysteme der einzelnen Mitglied-
staaten Rechnung tragen konnen, sollten diese Regeln in
Form einer Richtlinie erlassen werden. Eine Richtlinie wird
auch grofltmaogliche Kohirenz mit der durch die Richtlinie
2006/73[EG geschaffenen Regelung ermoglichen.

(1) ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 32.
() ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1.
() ABL L 241 vom 2.9.2006, S. 26.

G)

Auch wenn die Grundsitze dieser Richtlinie allgemein fiir
alle Verwaltungsgesellschaften gelten, sind sie doch flexi-
bel genug, um zu gewahrleisten, dass bei ihrer Anwendung
und deren Kontrolle durch die zustidndigen Behérden ver-
hiltnismafig verfahren und der Art, dem Umfang und der
Komplexitdt der Geschifte einer Verwaltungsgesellschaft,
der Vielfalt der in den Anwendungsbereich der Richtlinie
2009/65/EG fallenden Gesellschaften und dem unter-
schiedlichen Charakter der einzelnen OGAW, die von einer
Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden kénnen, Rech-
nung getragen wird.

Sofern das einzelstaatliche Recht dies zulisst, sollten
Verwaltungsgesellschaften einen Teil ihrer Tatigkeiten auf
Dritte iibertragen konnen. Die Durchfithrungsbestimmun-
gen sollten entsprechend gelesen werden. Bei der Entschei-
dung, ob ein Dritter, dem bestimmte Aufgaben iibertragen
werden sollen, fiir die Art der auszufithrenden Tatigkeiten
als qualifiziert und befahigt angesehen werden kann, sollte
eine Verwaltungsgesellschaft mit der gebotenen Sorgfalt
verfahren. Der Dritte sollte deshalb in Bezug auf die aus-
zufiihrende Titigkeit alle Anforderungen an Organisation
und Vermeidung von Interessenkonflikten erfiillen. Daraus
folgt auch, dass die Verwaltungsgesellschaft sich vergewis-
sern sollte, dass der Dritte die notwendigen Manahmen
zur Einhaltung dieser Anforderungen getroffen hat, und
dass die Verwaltungsgesellschaft die Einhaltung dieser
Anforderungen durch den Dritten wirksam tiberwachen
sollte. Ist der Beauftragte dafiir verantwortlich, dass die fiir
die delegierten Tatigkeiten geltenden Bestimmungen ein-
gehalten werden, sollten fiir die Uberwachung der delegier-
ten  Tatigkeiten  gleichwertige  organisatorische
Anforderungen und Bestimmungen zur Vermeidung von
Interessenkonflikten gelten. Wenn die Verwaltungs-
gesellschaft die Qualifikation und Fahigkeit mit der gebo-
tenen Sorgfalt priift, sollte sie dabei berticksichtigen
konnen, dass der Dritte, dem Aufgaben iibertragen werden,
in vielen Fillen der Richtlinie 2004/39/EG unterliegt.

Um zu vermeiden, dass fir Verwaltungsgesellschaften und
Investmentgesellschaften, die  keine = Verwaltungs-
gesellschaft bestimmt haben, unterschiedliche Standards
gelten, sollten Letztere den gleichen Verhaltensregeln und
Bestimmungen zu Interessenkonflikten und Risiko-
management unterworfen werden wie Verwaltungs-
gesellschaften.  Aus  diesem  Grund sollten die
Bestimmungen dieser Richtlinie iber administrative Ver-
fahren und interne Kontrollmechanismen der vorbildli-
chen Praxis halber sowohl fiir Verwaltungsgesellschaften
als auch firr Investmentgesellschaften, die keine
Verwaltungsgesellschaft bestimmt haben, gelten, wobei
dem Grundsatz der Verhaltnismafigkeit Rechnung zu tra-
gen ist.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:302:0032:0032:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:DE:PDF
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Die Richtlinie 2009/65/EG verpflichtet Verwaltungs-
gesellschaften zu soliden administrativen Verfahren. Zur
Erfullung dieser Anforderung sollten Verwaltungs-
gesellschaften eine gut dokumentierte Organisations-
struktur mit klarer Aufgabenverteilung schaffen, bei der ein
reibungsloser Informationsfluss zwischen allen Beteiligten
gewihrleistet ist. Verwaltungsgesellschaften sollten darii-
ber hinaus ausreichende Systeme zur Datensicherung und
Gewihrleistung der Geschiftsfortfithrung im Krisenfall
schaffen, die es ihnen erméglichen, auch in Fillen, in denen
ihre Tatigkeiten von Dritten ausgefithrt werden, ihren
Pflichten nachzukommen.

Verwaltungsgesellschaften sollten ferner die zur Erfillung
ihrer Pflichten notwendigen Ressourcen halten, insbeson-
dere um Mitarbeiter mit den erforderlichen Kompetenzen,
Kenntnissen und Erfahrungen beschiftigen zu kénnen.

Im Hinblick auf sichere Datenverarbeitungsverfahren und
die Dokumentationspflicht fiir alle OGAW-Transaktionen
sollte die Verwaltungsgesellschaft iiber Vorkehrungen ver-
figen, die eine zeitnahe und ordnungsgemifle Aufzeich-
nung aller fir OGAW ausgefithrten Transaktionen
ermoglichen.

Die Rechnungslegung ist einer der zentralen Bereiche der
OGAW-Verwaltung. Es ist daher von allergrofSter Bedeu-
tung, die Rechnungslegungsverfahren in den Durchfiih-
rungsbestimmungen niher auszufithren. Der Grundsatz,
wonach alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten eines
OGAW oder seiner Teilfonds direkt ermittelt werden kon-
nen, und Konten getrennt gefithrt werden sollten, sollte in
dieser Richtlinie deshalb beibehalten werden. Bestehen dar-
tiber hinaus verschiedene, beispielsweise von der Hohe der
Verwaltungsgebiihren abhingige Anteilsklassen, so sollte
der Nettoinventarwert der einzelnen Klassen direkt aus
dem Rechnungswesen gezogen werden konnen.

Eine klare Aufgabenverteilung zwischen Geschiftsleitung
und Aufsichtsfunktion ist fur die Umsetzung der in der
Richtlinie 2009/65/EG vorgeschriebenen angemessenen
internen Kontrollverfahren von zentraler Bedeutung. Fiir
die Umsetzung der allgemeinen Anlagepolitik, die in der
Verordnung (EU) Nr. 583/2010 der Kommission vom
1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates im Hinblick
auf die wesentlichen Informationen fur den Anleger und
die Bedingungen, die einzuhalten sind, wenn die wesentli-
chen Informationen fiir den Anleger oder der Prospekt auf
einem anderen dauerhaften Datentrager als Papier oder auf
einer Website zur Verfiigung gestellt werden ('), dargelegt
ist, sollte folglich die Geschiftsleitung zustindig sein. Auch
fir die Anlagestrategien, die allgemeine Hinweise auf die
strategische Anlagenstrukturierung des OGAW liefern,
und die fiir eine angemessene und wirksame Umsetzung
der Anlagepolitik erforderlichen Anlagetechniken sollte
weiterhin die Geschiftsleitung zustindig sein. Die klare
Aufgabenverteilung sollte auch angemessene Kontrollen
sicherstellen, die gewdhrleisten, dass das OGAW-
Vermogen gemafs den Vertragsbedingungen oder der Sat-
zung des Fonds und den geltenden gesetzlichen

(1) Siehe Seite 1 dieses Amtsblatts.

(1)

(12)

(14)

Bestimmungen angelegt wird, und die Risikolimits der ein-
zelnen OGAW eingehalten werden. Die Aufgaben-
verteilung sollte mit Rolle und Aufgaben der
Geschiftsleitung und der Aufsichtsfunktion, wie sie im gel-
tenden nationalen Recht und in den nationalen Corporate-
Governance-Kodizes festgelegt sind, in Einklang stehen.
Der Geschiftsleitung konnen mehrere oder alle Mitglieder
des Leitungs- oder Verwaltungsorgans angehoren.

Um zu gewihrleisten, dass Verwaltungsgesellschaften tiber
einen angemessenen Kontrollmechanismus verfiigen, sind
eine stindige Compliance-Funktion und eine Innen-
revisionsfunktion erforderlich. Die Compliance-Funktion
sollte so ausgelegt sein, dass jedes Risiko, dass die
Verwaltungsgesellschaft ihren Pflichten aus der Richtlinie
2009/65/EG nicht nachkommt, von ihr aufgedeckt werden
kann. Die Innenrevisionsfunktion sollte darauf abzielen,
die diversen Kontrollverfahren und administrativen Rege-
lungen, die die Verwaltungsgesellschaft geschaffen hat, zu
iiberpriifen und zu bewerten.

Den Verwaltungsgesellschaften sollte bei der Organisation
ihres Risikomanagements ein gewisser Spielraum zuge-
standen werden. In Fillen, in denen eine separate
Risikomanagement-Funktion nicht angemessen oder ver-
hiltnismafig ist, sollte die Verwaltungsgesellschaft den-
noch nachweisen konnen, dass spezielle Mainahmen zum
Schutz vor Interessenkonflikten getroffen wurden, die ein
unabhingiges Risikomanagement ermdoglichen.

Die Richtlinie 2009/65/EG verpflichtet die Verwaltungs-
gesellschaften, Regeln fiir personliche Geschifte aufzustel-
len. Gemifl der Richtlinie 2006/73/EG sollten
Verwaltungsgesellschaften Mitarbeiter, die sich in einem
Interessenkonflikt ~ befinden  oder  iiber Insider-
Informationen im Sinne der Richtlinie 2003/6/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar
2003 dber Insider-Geschifte und Marktmanipulation
(Marktmissbrauch) (2) verfiigen, an personlichen Geschaf-
ten hindern, die durch einen Missbrauch von Informatio-
nen ermoglicht werden, die sie im Rahmen ihrer
beruflichen Tatigkeit erlangt haben.

Nach der Richtlinie 2009/65/EG miissen Verwaltungs-
gesellschaften sicherstellen, dass fiir jedes Portfoliogeschift
im Zusammenhang mit OGAW Ursprung, Gegenparteien,
Art, Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden
konnen. Zu diesem Zweck miissen Anforderungen an die
Aufzeichnung von Portfoliogeschiften und Zeichnungs-
und Riicknahmeauftrigen festgelegt werden.

Nach der Richtlinie 2009/65/EG miissen OGAW-
Verwaltungsgesellschaften iiber angemessene Verfahren
verfiigen, um bei unvermeidlichen Interessenkonflikten
eine faire Behandlung der OGAW zu gewihrleisten.
Verwaltungsgesellschaften sollten deshalb sicherstellen,
dass in einem solchen Fall die Geschiftsleitung oder eine
andere zustindige interne Stelle unverziiglich informiert
wird, damit sie alle zur Gewihrleistung einer fairen
Behandlung des OGAW und seiner Anteilinhaber notwen-
digen Entscheidungen treffen kann.

(%) ABL L 96 vom 12.4.2003, S. 16.
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(16)  Verwaltungsgesellschaften sollten dazu verpflichtet wer- (20)  Um zu gewihrleisten, dass Verwaltungsgesellschaften den
den, fir die Ausiibung der Stimmrechte, die mit den Vorgaben der Richtlinie 2009/65/EG entsprechend ihre
Finanzinstrumenten im Portfolio der von ihnen verwalte- Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und
ten OGAW verbunden sind, eine wirksame und angemes- Gewissenhaftigkeit im besten Interesse der von ihnen ver-
sene  Strategie  festzulegen, anzuwenden  und walteten OGAW ausiiben, miissen Vorschriften fur die
aufrechtzuerhalten, um so zu gewihrleisten, dass diese Auftragsbearbeitung festgelegt werden.
Rechte zum ausschlieflichen Nutzen der OGAW ausgeiibt
werden. Informationen iiber diese Strategie und ihre ] ) o o
Anwendung sollten fiir die Anleger, u. a. iiber eine Web- (21)  Bestimmte Gebiihren, Prov1s1qnen und nicht in Geldfo.rm
site frei verfiigbar sein. Je nach Fall und Anlagestrategie des angebotene. Zuwendungen, die moglicherweise an eine
OGAW konnte auch die Entscheidung, Stimmrechte nicht oder von einer Verwaltungsgesellschaft gezahlt werden,
auszuiiben, unter bestimmten Umstinden so gesehen wer- sollten nicht .gestlgtt.et sein, da sie sich aulf die Einhaltung
den, dass dies ausschlieRlich dem OGAW nutzt. Die Mog- der in der Richtlinic 2009/65/EG festgelegten Anforde-
lichkeit, dass eine Investmentgesellschaft selbst abstimmt rung, wonach die Verwaltungsgesellschaft bei Ausiibung
oder ihrer Verwaltungsgesellschaft spezielle Anweisungen ihrer Titigkeit recht, billig und professionell sowie im bes-
fur die Stimmabgabe erteilt, sollte allerdings nicht ausge- ten Interes§e der OGAW h“andeln sollte, ausw.u"ken.kor.ln—
schlossen werden. ten. Aus diesem Grund miissen klare Regeln im Hinblick
darauf festgelegt werden, in welchen Fillen die Zahlung
von Gebiihren, Provisionen und nicht in Geldform ange-
botenen Zuwendungen nicht als Versto gegen diese
(17)  Von der Pflicht zur Unterrichtung der Geschiftsleitung Grundsitze anzusehegn ist 88
oder einer anderen zustindigen internen Stelle der '
Verwaltungsgesellschaft, damit diese die notwendigen Ent-
scheidungen treffen kann, unberiihrt bleiben sollte die (22)  Ist eine Verwaltungsgesellschaft grenziibergreifend ttig,
Pflicht der Verwaltungsgesellschaften und OGAW, bei- bringt dies fiir das Verhaltnis zwischen der Verwaltungs-
spielsweise in ihren regelmifigen Berichten Situationen gesellschaft und der OGAW-Verwahrstelle neue Herausfor-
anzuzeigen, in denen die organisatorischen oder adminis- derungen mit sich. Um die notwendige Rechtssicherheit zu
trativen Vorkehrungen fiir Interessenkonflikte nicht ausge- gewihrleisten, sollten in dieser Richtlinie die wichtigsten
reicht haben, um nach verniinftigem Ermessen zu Punkte der Vereinbarung zwischen einer OGAW-
gewihrleisten, dass dem Risiko einer Schidigung von Verwahrstelle und einer Verwaltungsgesellschaft, die ihren
Kundeninteressen vorgebeugt ist. Die Entscheidung der Sitz nicht im OGAW-Herkunftsmitgliedstaat hat, festgelegt
Verwaltungsgesellschaft sollte in diesen Berichten unter werden. Damit eine solche Vereinbarung ordnungsgemaifd
Beriicksichtigung der internen Grundsatze und Verfahren, ihren Zweck erfiillen kann, miissen Kollisionsnormen vor-
die zur Ermittlung, Vorbeugung und Regelung von gesehen werden, die insofern von den Artikeln 3 und 4 der
Interessenkonflikten beschlossen wurden, erldutert und Verordnung (EG) Nr. 593/2008 des Europiischen Parla-
begriindet werden, selbst wenn die Entscheidung darin ments und des Rates vom 17. Juni 2008 iiber das auf ver-
besteht, nichts zu unternehmen. tragliche  Schuldverhiltnisse ~ anzuwendende  Recht
(Rom I) (') abweichen, als fiir die Vereinbarung das Recht
des OGAW-Herkunftsmitgliedstaats gelten sollte.
(18) Die Richtlinie 2009/65/EG verpflichtet Verwaltungs-
gesellschaften, im besten Interesse der von ihnen verwalte- (23)  Nach der Richtlinie 2009/65/EG miissen Kriterien fur die
ten OGAW und der Integritit des Marktes zu handeln. ) .
. . . . ) Bewertung der Angemessenheit des Risikomanagement-
Bestimmte Praktiken, wie Market Timing und Late Trading, .

- . . ) Prozesses einer Verwaltungsgesellschaft festgelegt werden.
konnen den Anteilinhabern schaden und die Funktions- : o . .

. . Diese Kriterien betreffen insbesondere die Festlegung ange-
mechanismen des Marktes untergraben. Aus diesem Grund messener und dokumentierter Grundsitze fiir das Risiko-
sollten Verwaltungsgesellschaften tiber angemessene Ver- .

. o : , management, die von den Verwaltungsgesellschaften
fahren zur Verhinderung unzuldssiger Praktiken verfiigen. . . . > .
. . einzuhalten sind. Anhand dieser Grundsitze sollten die
Dariiber hinaus sollten Verwaltungsgesellschaften unter o :
g . " Verwaltungsgesellschaften bewerten konnen, mit welchen
Beriicksichtigung der Anlageziele und -politik des OGAW Risi . - i .
isiken die Positionen der von ihnen verwalteten Portfolios
angemessene Verfahren zum Schutz gegen unangemessene : : . .
- . e iy verbunden sind und in welchem Umfang diese Einzel-
Gebiihren und Praktiken, wie die iibermifige Verursa- e o . . .

b Geschiftsvorfill e trading® risiken zum Gesamtrisikoprofil des Portfolios beitragen.
¢ lllmff von  Geschaftsvorfallen  (,excessive ~ trading”) Die Risikomanagement-Grundsitze sollten gemessen an
schatien. der Art, dem Umfang und der Komplexitit der Geschifte

der Verwaltungsgesellschaft und der von ihr verwalteten
OGAW adiquat und verhiltnismafig sein.
(19)  Verwaltungsgesellschaften sollten auch dann im besten
Interesse der OGAW handeln, wenn sie Handelsauftrige . . B B )
im Namen der von ihnen verwalteten OGAW direkt aus- (24)  Die regelméfige Bewertung, Uberwachung und Uberprii-

fuhren oder an Dritte weiterleiten. Wenn Verwaltungs-
gesellschaften Auftrige im Namen des OGAW ausfiihren,
sollten sie unter Beriicksichtigung des Kurses, der Kosten,
der Geschwindigkeit, der Wahrscheinlichkeit der Ausfiih-
rung und Abwicklung, des Umfangs und der Art des Auf-
trags sowie aller sonstigen, fiir die Auftragsausfithrung
relevanten Aspekte alle angemessenen Maflnahmen ergrei-
fen, um das bestmogliche Ergebnis fur ihre Kunden zu
erzielen.

fung der Grundsitze fiir das Risikomanagement durch die
Verwaltungsgesellschaft stellt ebenfalls ein Kriterium fiir
die Bewertung der Angemessenheit des Risikomana-
gement-Prozesses dar. Dazu zdhlt auch die Priifung der
Wirksamkeit der Maffnahmen, die zur Behebung etwaiger
Mingel in der Funktionsweise des Risikomanagement-
Prozesses getroffen wurden.

() ABL L 177 vom 4.7.2008, S. 6.
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(25)  Ein wesentliches Kriterium fiir die Bewertung der Ange- Verwaltungsgesellschaften Vorkehrungen treffen und Ver-

(26)

(28)

messenheit des Risikomanagement-Prozesses besteht
darin, ob die Verwaltungsgesellschaften verhaltnismafige
und wirksame Risikomessverfahren anwenden, um die
Risiken, denen die von ihnen verwalteten OGAW ausge-
setzt sind oder sein konnten, jederzeit messen zu konnen.
Diese Anforderungen beruhen auf gemeinsamen Praktiken,
auf die sich die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten
verstindigt haben. Sie umfassen sowohl quantitative Mess-
groflen (fiir quantifizierbare Risiken) als auch qualitative
Methoden. Die zur Berechnung der quantitativen Messgro-
Ben verwendeten elektronischen Datenverarbeitungs-
systeme und -instrumente sollten miteinander oder mit
Front-Office- und Rechnungslegungsanwendungen ver-
kniipft werden. Risikomessverfahren sollten in Zeiten
erhohter Marktturbulenz eine angemessene Risikomessung
ermoglichen und tiberarbeitet werden, wenn dies im Inte-
resse der Anteilinhaber notwendig ist. Sie sollten auch eine
angemessene Bewertung der Konzentration der mafSgebli-
chen Risiken auf Portfolio-Ebene und deren Wechselwir-
kungen untereinander ermdglichen.

Ein funktionierendes Risikomanagement sollte gewihrleis-
ten, dass die Verwaltungsgesellschaften die in der Richtli-
nie 2009/65/EG gesetzten Anlagegrenzen, wie das
Gesamtrisiko- und das Kontrahentenrisikolimit, einhalten.
Es sollten deshalb Kriterien fur die Berechnung des Gesamt-
und des Kontrahentenrisikos festgelegt werden.

Bei der Festlegung dieser Kriterien sollte in der Richtlinie
klargestellt werden, wie das Gesamtrisiko berechnet wer-
den kann, nimlich u. a. mit Hilfe des Commitment-
Ansatzes, des Value-at-risk-Modells  oder eines
fortgeschrittenen Messansatzes. Auch die Hauptelemente
der Methode, nach der die Verwaltungsgesellschaft das
Kontrahentenrisiko berechnen sollte, sollten festgelegt wer-
den. Bei der Anwendung dieser Regeln sollte den Bedin-
gungen, unter denen diese Methoden angewandt werden,
Rechnung getragen werden, so u. a. den von den zustin-
digen Behorden im Ausschuss der Europdischen
Wertpapierregulierungsbehorden ausgearbeiteten Grund-
sdtzen, die auf die Finanzsicherheiten angewandt werden,
um das Kontrahentenrisiko des OGAW zu verringern,
sowie fir die Verwendung von Hedging- und
Nettingvereinbarungen.

Nach der Richtlinie 2009/65/EG miissen Verwaltungs-
gesellschaften ein Verfahren verwenden, das eine prizise
und unabhdngige Bewertung des Werts von OTC-
Derivaten erlaubt. Fiir dieses Verfahren werden in dieser
Richtlinie deshalb gemifl der Richtlinie 2007/16/EG der
Kommission vom 19. Mérz 2007 zur Durchfihrung der
Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) im Hinblick auf die Erlduterung gewisser Defini-
tionen (') detaillierte Vorschriften festgelegt. Der vorbildli-
chen Praxis halber sollten Verwaltungsgesellschaften diese
Anforderungen auf Instrumente anwenden, die OGAW
den gleichen Bewertungsrisiken aussetzen wie OTC-
Derivate, d. h. Risiken, die mit der fehlenden Liquiditat
eines Produkts und/oder der Komplexitdt der Auszahlungs-
struktur zusammenhidngen. Dementsprechend sollten

(") ABL L 79 vom 20.3.2007, S. 11.

(29)

fahren festlegen, die mit den Anforderungen in Einklang
stehen, die in Artikel 44 fiir die Bewertung weniger liqui-
der oder komplexer Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente festgelegt sind, bei denen modellgestiitzte
Bewertungsverfahren angewandt werden miissen.

Die Richtlinie 2009/65/EG verpflichtet eine Verwaltungs-
gesellschaft, den jeweils zustdndigen Behorden mitzuteilen,
in welche Arten von Derivaten ein OGAW investiert
wurde, welche Risiken mit den jeweiligen Basiswerten ver-
bunden sind, welche Anlagegrenzen gelten und welche
Methoden zur Messung der mit den Derivategeschiften
verbundenen Risiken gewédhlt wurden. Wie eine
Verwaltungsgesellschaft inhaltlich und verfahrenstechnisch
vorzugehen hat, um dieser Verpflichtung nachzukommen,
sollte genau ausgefiihrt werden.

Der durch Beschluss 2009/77/EG der Kommission (2) ein-
gesetzte Ausschuss der europdischen Wertpapier-
regulierungsbehorden wurde in fachlichen Fragen
konsultiert.

Die in dieser Richtlinie vorgesehenen Mafsnahmen stehen
mit der Stellungnahme des Europaischen Wertpapieraus-
schusses in Einklang —

HAT FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

KAPITEL 1

GEGENSTAND, GELTUNGSBEREICH UND
BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Artikel 1

Gegenstand

Diese Richtlinie legt Bestimmungen zur Durchfithrung der Richt-
linie 2009/65/EG fest,

1.

in denen die in Artikel 12 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buch-
stabe a genannten Verfahren und Vorkehrungen und die in
Artikel 12 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe b genannten
Strukturen und organisatorischen Anforderungen zur Verrin-
gerung von Interessenkonflikten genau ausgefithrt werden;

in denen zum einen Kriterien fiir Handeln, das recht und bil-
lig ist, und fir Handeln mit der gebotenen Sachkenntnis,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit im besten Interesse der
OGAW sowie Kriterien fiir die Bestimmung der Arten von
Interessenkonflikten und zum anderen die Prinzipien, die
erforderlich sind, um zu gewahrleisten, dass die Mittel wirk-
sam eingesetzt werden und die Schritte, die zur Ermittlung,
Vorbeugung, Regelung und Offenlegung der in Artikel 14
Absitze 1 und 2 genannten Interessenkonflikte unternom-
men werden sollten, festgelegt werden;

in denen die Einzelheiten, die geméf Artikel 23 Absatz 5 und
Artikel 33 Absatz 5 in den Vereinbarungen zwischen
Verwahrstelle und Verwaltungsgesellschaft enthalten sein
miissen, genau ausgefiihrt werden, und

(%) ABL. L 25 vom 29.1.2009, S. 18.
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4. in denen der in Artikel 51 Absatz 1 genannte
Risikomanagement-Prozess, insbesondere die Kriterien fur
die Priifung der Angemessenheit des von der Verwaltungs-
gesellschaft angewandten Risikomanagement-Prozesses und
die Risikomanagement-Grundsitze und -Verfahren sowie die
Vorkehrungen, Verfahren und Methoden fur Risikomessung
und -management in Bezug auf diese Kriterien genau ausge-
fithrt werden.

Artikel 2
Geltungsbereich

(1)  Diese Richtlinie gilt fiir Verwaltungsgesellschaften, die der
in Artikel 6 Absatz 2 der Richtlinie 2009/6 5/EG genannten Tatig-
keit der Verwaltung eines Organismus fiir gemeinsame Anlagen
in Wertpapieren (OGAW) nachgehen.

Kapitel V dieser Richtlinie gilt auch fiir Verwahrstellen, die ihre
Aufgaben gemaf8 den Bestimmungen von Kapitel IV und Kapitel V
Abschnitt 3 der Richtlinie 2009/65/EG wahrnehmen.

(2)  Die Bestimmungen dieses Kapitels, des Kapitels II Arti-
kel 12 und der Kapitel III, IV und VI gelten mutatis mutandis ftr
Investmentgesellschaften, die keine nach der Richtlinie
2009/65/EG zugelassene Verwaltungsgesellschaft bestimmt
haben.

In solchen Fillen ist , Verwaltungsgesellschaft” als ,Investmentge-
sellschaft“ zu verstehen.

Artikel 3

Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieser Richtlinie gelten zusitzlich zu den Begriffs-
bestimmungen  der  Richtlinie = 2009/65/EG  folgende
Begriffsbestimmungen:

1. ,Kunde* jede natiirliche oder juristische Person oder jedes
andere Unternehmen einschliefSlich eines OGAW, fur die/das
eine Verwaltungsgesellschaft eine Dienstleistung der gemein-
samen Portfolioverwaltung oder Dienstleistungen gemafs
Artikel 6 Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG erbringt;

2. ,Anteilinhaber”: jede natiirliche oder juristische Person, die
einen oder mehrere Anteile an einem OGAW hilt;

3. ,Relevante Person*: in Bezug auf eine Verwaltungsgesellschaft
eine der folgenden Personen:

a) ein Direktor, ein Gesellschafter oder eine vergleichbare
Person oder ein Mitglied der Geschiftsleitung der
Verwaltungsgesellschaft,

b) ein Angestellter der Verwaltungsgesellschaft sowie jede
andere natiirliche Person, deren Dienste der
Verwaltungsgesellschaft zur Verfiigung gestellt und von
dieser kontrolliert werden und die an der von der
Verwaltungsgesellschaft erbrachten gemeinsamen Port-
folioverwaltung beteiligt ist,

¢) eine natiirliche Person, die im Rahmen einer Vereinba-
rung zur Ubertragung von Aufgaben an Dritte unmittel-
bar an der Erbringung von Dienstleistungen fir die
Verwaltungsgesellschaft  beteiligt ist, welche der
Verwaltungsgesellschaft die gemeinsame Portfolio-
verwaltung ermoglichen;

4. ,Geschiftsleitung“: die Person oder Personen, die die
Geschifte einer Verwaltungsgesellschaft gemifs Artikel 7
Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2009/65/EG tatsachlich
fuhrt/fithren;

5. ,Leitungs- oder Verwaltungsorgan“: das Leitungs- oder
Verwaltungsorgan der Verwaltungsgesellschaft;

6. ,Aufsichtsfunktion®: relevante Person oder Stelle/Stellen, die
fur die Beaufsichtigung der Geschiftsleitung und fir die
Bewertung und regelmiRige Uberpriifung der Angemessen-
heit und Wirksamkeit des Risikomanagement-Prozesses und
der Grundsitze, Vorkehrungen und Verfahren, die zur Erfiil-
lung der in der Richtlinie 2009/65/EG festgelegten Pflichten
eingefithrt wurden, zustindig ist bzw. sind;

7. Kontrahentenrisiko*: das Verlustrisiko fir den OGAW, das
aus der Tatsache resultiert, dass die Gegenpartei eines
Geschifts vor der Schlussabrechnung des mit dem Geschift
verbundenen Cashflows ihren Verpflichtungen moglicher-
weise nicht nachkommen kann;

8. ,Liquiditatsrisiko“: das Risiko, dass eine Position im OGAW-
Portfolio nicht innerhalb hinreichend kurzer Zeit mit
begrenzten Kosten verdufert, liquidiert oder geschlossen wer-
den kann und dass dies die Fahigkeit des OGAW, den Anfor-
derungen des Artikels 84 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG
allzeit nachzukommen, beeintrichtigt;

9. ,Marktrisiko*: das Verlustrisiko fiir den OGAW, das aus
Schwankungen beim Marktwert von Positionen im OGAW-
Portfolio resultiert, die auf Verinderungen bei Markt-
variablen, wie Zinssitzen, Wechselkursen, Aktien- und
Rohstoffpreisen, oder bei der Bonitit eines Emittenten
zuriickzuftihren sind;

10. ,Operationelles Risiko*: das Verlustrisiko fiir den OGAW, das
aus unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschli-
chem oder Systemversagen bei der Verwaltungsgesellschaft
oder aus externen Ereignissen resultiert und Rechts- und
Dokumentationsrisiken sowie Risiken, die aus den fiir den
OGAW  betricbenen  Handels-, ~Abrechnungs- und
Bewertungsverfahren resultieren, einschlieft.

Der in Absatz 1 Nummer 5 definierte Begriff ,Leitungs- oder
Verwaltungsorgan“ schliefSt bei Verwaltungsgesellschaften mit
dualer Struktur, d. h. einem Leitungs- und einem Aufsichtsorgan,
das Aufsichtsorgan nicht ein.
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KAPITEL 1I
VERWALTUNGSVERFAHREN UND KONTROLLMECHANISMEN

(Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe a und Artikel 14 Absatz 1
Buchstabe c der Richtlinie 2009/65/EG)

ABSCHNITT 1

Allgemeine Grundsitze

Artikel 4

Allgemeine Anforderungen an Verfahren und Organisation

(1) Die Mitgliedstaaten
Verwaltungsgesellschaften,

verpflichten die

a) Entscheidungsprozesse und eine Organisationsstruktur, bei
der Berichtspflichten klar festgelegt und dokumentiert und
Funktionen und Aufgaben klar zugewiesen und dokumen-
tiert sind, zu schaffen, umzusetzen und aufrechtzuerhalten;

b) sicherzustellen, dass ihre relevanten Personen iiber die Ver-
fahren, die fiir eine ordnungsgemifle Wahrnehmung ihrer
Aufgaben einzuhalten sind, im Bilde sind;

¢) angemessene interne Kontrollmechanismen, die die Einhal-
tung von Beschliissen und Verfahren auf allen Ebenen der
Verwaltungsgesellschaft sicherstellen sollen, zu schaffen,
umzusetzen und aufrechtzuerhalten;

d) eine reibungslos funktionierende interne Berichterstattung
und Weitergabe von Informationen auf allen mafgeblichen
Ebenen der Verwaltungsgesellschaft sowie einen reibungslo-
sen Informationsfluss mit allen beteiligten Dritten einzufiih-
ren, zu praktizieren und aufrechtzuerhalten;

e) angemessene und systematische Aufzeichnungen iiber ihre
Geschiftstitigkeit und interne Organisation zu fithren.

Die Mitgliedstaaten sorgen daftr, dass die Verwaltungs-
gesellschaften der Art, dem Umfang und der Komplexitit ihrer
Geschifte sowie der Art und dem Spektrum der im Zuge dieser
Geschifte erbrachten Dienstleistungen und Tatigkeiten Rechnung
tragen.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, angemessene Systeme und Verfahren zum Schutz
von Sicherheit, Integritit und Vertraulichkeit von Daten einzu-
richten, anzuwenden und aufrechtzuerhalten und dabei der Art
dieser Daten Rechnung zu tragen.

(3) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, eine angemessene Notfallplanung festzulegen,
umzusetzen und aufrechtzuerhalten, die bei einer Storung ihrer
Systeme und Verfahren gewahrleisten soll, dass wesentliche Daten
und Funktionen erhalten bleiben und Dienstleistungen und Tatig-
keiten fortgefithrt werden oder — sollte dies nicht moglich sein —
diese Daten und Funktionen bald zuriickgewonnen und die
Dienstleistungen und Titigkeiten bald wieder aufgenommen
werden.

(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften zur Festlegung, Umsetzung und Aufrechterhaltung
von Rechnungslegungsgrundsitzen und -methoden, die es ihnen
ermoglichen, der zustindigen Behorde auf Verlangen rechtzeitig
Abschliisse vorzulegen, die ein den tatsichlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild ihrer Vermégens- und Finanzlage vermitteln
und mit allen geltenden Rechnungslegungsstandards und
-vorschriften in Einklang stehen.

(5) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, die Angemessenheit und Wirksamkeit ihrer nach
den Absitzen 1 bis 4 geschaffenen Systeme, internen Kontroll-
mechanismen und Vorkehrungen zu iiberwachen und regelmi-
Big zu bewerten und die zur Abstellung etwaiger Mingel
erforderlichen Mafinahmen zu ergreifen.

Artikel 5

Ressourcen

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften zur Beschiftigung von Mitarbeitern, die iiber die
zur Erfullung der ihnen zugewiesenen Aufgaben notwendigen
Fahigkeiten, Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen.

(2)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwaltungs-
gesellschaften die Ressourcen und Fachkenntnisse, die fiir eine
wirksame Uberwachung der von Dritten im Rahmen einer Ver-
einbarung mit der Verwaltungsgesellschaft ausgefiihrten Tatigkei-
ten erforderlich sind, halten, was insbesondere fiir das
Management der mit solchen Vereinbarungen verbundenen Risi-
ken gilt.

(3) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass fiir den Fall, dass relevante Per-
sonen mit mehreren Aufgaben betraut sind, diese Personen
dadurch weder tatsichlich noch voraussichtlich daran gehindert
werden, die betreffenden Aufgaben solide, redlich und professio-
nell zu erfullen.

(4)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwaltungs-
gesellschaften fur die in den Absitzen 1, 2 und 3 festgelegten
Zwecke der Art, dem Umfang und der Komplexitit ihrer
Geschifte sowie der Art und dem Spektrum der im Zuge dieser
Geschifte erbrachten Dienstleistungen und Tatigkeiten Rechnung
tragen.

ABSCHNITT 2

Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren

Artikel 6

Bearbeitung von Beschwerden

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, wirksame und transparente Verfahren fiir die ange-
messene und prompte Bearbeitung von Anlegerbeschwerden zu
schaffen, anzuwenden und aufrechtzuerhalten.
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(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass alle Beschwerden und alle zu
deren Beilegung getroffenen Mafnahmen aufgezeichnet werden.

(3)  Anleger miissen kostenfrei Beschwerde einlegen konnen.
Informationen tiber die in Absatz 1 genannten Verfahren sind den
Anlegern kostenfrei zur Verfiigung zu stellen.

Artikel 7

Elektronische Datenverarbeitung

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, angemessene Vorkehrungen fiir geeignete elektro-
nische Systeme zu treffen, um eine zeitnahe und ordnungsgeméfe
Aufzeichnung jedes Portfoliogeschifts und jedes Zeichnungs-
oder Riicknahmeauftrags und damit die Einhaltung der Artikel 14
und 15 zu ermdglichen.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, bei der elektronischen Datenverarbeitung ein
hohes Maf§ an Sicherheit zu gewahrleisten und gegebenenfalls fur
die Integritat und vertrauliche Behandlung der aufgezeichneten
Daten zu sorgen.

Artikel 8
Rechnungslegungsverfahren

(1)~ Um den Schutz der Anteilinhaber zu gewihrleisten, ver-
pflichten die Mitgliedstaaten die Verwaltungsgesellschaften, die
Anwendung der in Artikel 4 Absatz 4 genannten Rechnungs-
legungsgrundsitze und -methoden sicherzustellen.

Die OGAW-Rechnungslegung ist so ausgelegt, dass alle
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des OGAW jederzeit
direkt ermittelt werden konnen.

Hat ein OGAW mehrere Teilfonds, werden fiir jeden dieser Teil-
fonds getrennte Konten gefiihrt.

(2)  Um eine prazise Berechnung des Nettoinventarwerts jedes
einzelnen OGAW anhand der Rechnungslegung zu gewihrleis-
ten und sicherzustellen, dass Zeichnungs- und Riicknahmeauf-
trage zu diesem Nettoinventarwert ordnungsgemafS ausgefithrt
werden konnen, verpflichten die Mitgliedstaaten die Verwaltungs-
gesellschaften, Rechnungslegungsgrundsitze und -methoden
festzulegen, anzuwenden und aufrechtzuerhalten, die den
Rechnungslegungsvorschriften ~ des ~ OGAW-Herkunftsmit-
gliedstaats entsprechen.

(3) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, angemessene Verfahren zu schaffen, um eine ord-
nungsgemife und prizise Bewertung der Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten des OGAW in Einklang mit den in Artikel 85
der Richtlinie 2009/65/EG genannten anzuwendenden Regeln zu
gewihrleisten.

ABSCHNITT 3

Interne Kontrollmechanismen

Artikel 9
Kontrolle durch Geschiftsleitung und Aufsichtsfunktion

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, bei der internen Aufgabenverteilung sicherzustel-
len, dass die Geschiftsleitung und gegebenenfalls die
Aufsichtsfunktion die Verantwortung dafiir tragen, dass die
Verwaltungsgesellschaft ihren Pflichten aus der Richtlinie
2009/65/EG nachkommt.

(2) Die Verwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ihre
Geschiftsleitung

a) die Verantwortung dafiir tragt, dass die allgemeine Anlage-
politik, wie sie gegebenenfalls im Prospekt, in den Vertrags-
bedingungen oder in der Satzung der Investmentgesellschaft
festgelegt ist, bei jedem verwalteten OGAW umgesetzt wird;

b) fir jeden verwalteten OGAW die Genehmigung der Anlage-
strategien iiberwacht;

¢) die Verantwortung dafur tragt, dass die Verwaltungs-
gesellschaft tiber die in Artikel 10 genannte dauerhafte und
wirksame Compliance-Funktion verfiigt, selbst wenn diese
Funktion einem Dritten iibertragen wurde;

d) dafiir sorgt und sich regelmifig vergewissert, dass die allge-
meine Anlagepolitik, die Anlagestrategien und die Risiko-
limits jedes verwalteten OGAW ordnungsgemdfl und
wirkungsvoll umgesetzt und eingehalten werden, auch wenn
die Risikomanagement-Funktion einem Dritten {ibertragen
wurde;

e) die Angemessenheit der internen Verfahren, nach denen fiir
jeden verwalteten OGAW die Anlageentscheidungen getrof-
fen werden, feststellt und regelmidfig tberpriift, um zu
gewdhrleisten, dass solche Entscheidungen mit den geneh-
migten Anlagestrategien in Einklang stehen;

f) die in Artikel 38 genannten Grundsitze fiir das Risiko-
management sowie die zur Umsetzung dieser Grundsitze
genutzten Vorkehrungen, Verfahren und Methoden billigt
und regelmifRig tiberpriift, was auch die Risikolimits fiir jeden
verwalteten OGAW betrifft.

(3)  Die Verwaltungsgesellschaft stellt ebenfalls sicher, dass ihre
Geschiftsfithrung und gegebenenfalls ihre Aufsichtsfunktion

a) die Wirksamkeit der Grundsitze, Vorkehrungen und Verfah-
ren, die zur Erfiillung der in der Richtlinie 2009/65/EG fest-
gelegten Pflichten eingefithrt wurden, bewerten und
regelmafig tiberpriifen;

b) angemessene Maflnahmen ergreifen, um etwaige Mangel zu
beseitigen.
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(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass ihre Geschiftsleitung haufig,
mindestens aber einmal jahrlich, schriftliche Berichte zu Fragen
der Rechtsbefolgung, der Innenrevision und des Risiko-
managements erhdlt, in denen insbesondere angegeben wird, ob
zur Beseitigung etwaiger Mingel geeignete Abhilfemafinahmen
getroffen wurden.

(5) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass ihre Geschiftsleitung regelma-
Rig Berichte iiber die Umsetzung der in Absatz 2 Buchstaben b bis
e genannten Anlagestrategien und internen Verfahren fiir Anlage-
entscheidungen erhilt.

(6) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass die Aufsichtsfunktion — falls
vorhanden — regelmifig schriftliche Berichte zu den in Absatz 4
genannten Punkten erhilt.

Artikel 10

Stindige Compliance-Funktion

(1)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwaltungs-
gesellschaften angemessene Grundsitze und Verfahren festlegen,
anwenden und aufrechterhalten, die darauf ausgelegt sind, jedes
Risiko der Nichteinhaltung der in der Richtlinie 2009/6 5/EG fest-
gelegten Pflichten durch die betreffende Verwaltungsgesellschaft
sowie die damit verbundenen Risiken aufzudecken, und dass die
Verwaltungsgesellschaften angemessene Malnahmen und Verfah-
ren schaffen, um dieses Risiko auf ein Minimum zu begrenzen
und die zustindigen Behorden in die Lage zu versetzen, ihre
Befugnisse im Rahmen dieser Richtlinie wirksam auszuiiben.

Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwaltungs-
gesellschaften der Art, dem Umfang und der Komplexitat ihrer
Geschifte sowie der Art und dem Spektrum der im Zuge dieser
Geschifte erbrachten Dienstleistungen und Tatigkeiten Rechnung
tragen.

(2) Die Mitgliedstaaten schreiben den Verwaltungs-
gesellschaften die Einrichtung und Aufrechterhaltung einer wirk-
samen Compliance-Funktion vor, die unabhingig ist und folgende
Aufgaben hat:

a) Uberwachung und regelmifige Bewertung der Angemessen-
heit und Wirksamkeit der gemifl Absatz 1 festgelegten Mafi-
nahmen, Grundsitze und Verfahren, sowie der Schritte, die
zur Beseitigung etwaiger Defizite der Verwaltungsgesellschaft
bei der Wahrnehmung ihrer Pflichten unternommen wurden;

b) Beratung und Unterstiitzung der fiir Dienstleistungen und
Titigkeiten zustindigen relevanten Personen im Hinblick auf
die Erfillung der in der Richtlinie 2009/65/EG fir
Verwaltungsgesellschaften festgelegten Pflichten.

(3)  Damit die in Absatz 2 genannte Compliance-Funktion ihre
Aufgaben ordnungsgemifl und unabhingig wahrnehmen kann,
stellen die Verwaltungsgesellschaften sicher, dass

a) die Compliance-Funktion tiber die notwendigen Befugnisse,
Ressourcen und Fachkenntnisse verfugt und zu allen fiir sie
relevanten Informationen Zugang hat;

b) ein Compliance-Beauftragter benannt wird, der fiir die
Compliance-Funktion und die Erstellung der Berichte verant-
wortlich ist, die der Geschiftsleitung regelmifig, mindestens
aber einmal jdhrlich, zu Fragen der Rechtsbefolgung vorge-
legt werden und in denen insbesondere angegeben wird, ob
die zur Beseitigung etwaiger Mangel erforderlichen Abhilfe-
mafinahmen getroffen wurden;

¢) relevante Personen, die in diese Funktion eingebunden sind,
nicht in die von ihnen tiberwachten Dienstleistungen oder
Tatigkeiten eingebunden sind;

d) das Verfahren, nach dem die Beziige der in die Compliance-
Funktion eingebundenen relevanten Personen bestimmt
wird, weder deren Objektivitdt beeintrachtigt noch dies wahr-
scheinlich erscheinen lasst.

Kann eine Verwaltungsgesellschaft jedoch nachweisen, dass die in
Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ oder d genannte Anforderung mit
Blick auf die Art, den Umfang und die Komplexitit ihrer Geschafte
sowie die Art und das Spektrum ihrer Dienstleistungen und Tétig-
keiten unverhaltnismifig ist und dass die Compliance-Funktion
dennoch ihre Aufgabe erfullt, ist sie von dieser Anforderung
befreit.

Artikel 11

Stindige Innenrevisionsfunktion

(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben Verwaltungsgesellschaften —
soweit dies angesichts der Art, des Umfangs und der Komplexitit
ihrer Geschifte sowie der Art und des Spektrums der im Zuge die-
ser Geschifte erbrachten gemeinsamen Portfolioverwaltungs-
dienste angemessen und verhiltnismifig ist — die Einrichtung
und Aufrechterhaltung einer von den iibrigen Funktionen und
Tiatigkeiten der Verwaltungsgesellschaft getrennten, unabhingi-
gen Innenrevisionsfunktion vor.

(2)  Die in Absatz 1 genannte Innenrevisionsfunktion hat fol-
gende Aufgaben:

a) Erstellung, Umsetzung und Aufrechterhaltung eines
Revisionsprogramms mit dem Ziel, die Angemessenheit und
Wirksamkeit der Systeme, internen Kontrollmechanismen
und Vorkehrungen der Verwaltungsgesellschaft zu priifen
und zu bewerten;

b) Ausgabe von Empfehlungen auf der Grundlage der Ergeb-
nisse der gemif$ Buchstabe a ausgefiihrten Arbeiten;

¢) Uberpriifung der Einhaltung der unter Buchstabe b genann-
ten Empfehlungen;

d) Erstellung von Berichten zu Fragen der Innenrevision geméfS
Artikel 9 Absatz 4.

Artikel 12
Stindige Risikomanagement-Funktion
(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-

gesellschaften zur Einrichtung und Aufrechterhaltung einer stin-
digen Risikomanagement-Funktion.
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(2) Die in Absatz 1 genannte stindige Risikomanagement-
Funktion ist von den operativen Abteilungen hierarchisch und
funktionell unabhingig.

Die Mitgliedstaaten konnen den Verwaltungsgesellschaften aller-
dings gestatten, von dieser Auflage abzuweichen, wenn dies ange-
sichts der Art, des Umfangs und der Komplexitit ihrer Geschifte
und der von ihnen verwalteten OGAW angemessen und verhalt-
nisméfig ist.

Eine Verwaltungsgesellschaft muss nachweisen konnen, dass
angemessene Mafinahmen zum Schutz vor Interessenkonflikten
getroffen wurden, um ein unabhingiges Risikomanagement zu
ermoglichen, und dass ihr Risikomanagement-Prozess den Anfor-
derungen des Artikels 51 der Richtlinie 2009/65/EG entspricht.

(3)  Die standige Risikomanagement-Funktion hat die Aufgabe,

a) die Risikomanagement-Grundsitze und -Verfahren

umzusetzen;

b) fur die Einhaltung der OGAW-Risikolimits zu sorgen, wor-
unter auch die gesetzlichen Limits fiir das Gesamt- und das
Kontrahentenrisiko gemaf den Artikeln 41, 42 und 43 fallen;

¢) das Leitungs- oder Verwaltungsorgan bei der Ermittlung des
Risikoprofils der einzelnen verwalteten OGAW zu beraten;

d) dem Leitungs- oder Verwaltungsorgan und — falls vorhan-
den — der Aufsichtsfunktion regelmifig zu folgenden The-
men Bericht zu erstatten:

i)  Kohirenz zwischen dem aktuellen Risikostand bei jedem
verwalteten OGAW und dem fiir diesen vereinbarten
Risikoprofil;

ii) Einhaltung der jeweiligen Risikolimits durch die einzel-
nen verwalteten OGAW;

iii) Angemessenheit und Wirksamkeit des Risikomana-
gement-Prozesses, wobei insbesondere angegeben wird,
ob bei eventuellen Mingeln angemessene Abhilfe-
mafinahmen eingeleitet wurden;

e) der Geschiftsleitung regelmifig iiber den aktuellen Risikos-
tand bei jedem verwalteten OGAW und jede tatsichliche
oder vorhersehbare Uberschreitung der fiir den jeweiligen
OGAW geltenden Limits Bericht zu erstatten, um zu gewéhr-
leisten, dass umgehend angemessene MafSnahmen eingeleitet
werden konnen;

f) die in Artikel 44 dargelegten Vorkehrungen und Verfahren
fir die Bewertung von OTC-Derivaten zu iiberpriifen und
gegebenenfalls zu verstirken.

(4)  Die standige Risikomanagement-Funktion verfiigt tiber die
notwendige Autoritit und iiber Zugang zu allen relevanten Infor-
mationen, die zur Erfiilllung der in Absatz 3 genannten Aufgaben
erforderlich sind.

Artikel 13

Personliche Geschifte

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften zur Festlegung, Umsetzung und Aufrechterhaltung
angemessener Vorkehrungen, die relevante Personen, deren Tatig-
keiten zu einem Interessenkonflikt Anlass geben konnten, oder
die aufgrund von Titigkeiten, die sie fur die Verwaltungs-
gesellschaft ausiiben, Zugang zu Insider-Informationen im Sinne
von Artikel 1 Absatz 1 der Richtlinie 2003/6/EG oder zu ande-
ren vertraulichen Informationen iiber OGAW oder iiber die mit
oder fiir OGAW getitigten Geschifte haben, daran hindern sollen,

a) ein personliches Geschift zu titigen, bei dem zumindest eine
der folgenden Bedingungen erfiillt ist:

i)  die Person darf das personliche Geschift nach der Richt-
linie 2003/6/EG nicht titigen;

ii) es geht mit dem Missbrauch oder der vorschriftswidri-
gen Weitergabe vertraulicher Informationen einher;

iii) es kollidiert mit einer Pflicht der Verwaltungsgesellschaft
aus der Richtlinie 2009/65/EG oder der Richtlinie
2004/39/EG oder wird voraussichtlich damit kollidieren;

b) auferhalb ihres reguliren Beschiftigungsverhaltnisses oder
Dienstleistungsvertrags einer anderen Person ein Geschaft
mit Finanzinstrumenten zu empfehlen, das — wiirde es sich
um ein personliches Geschift der relevanten Person han-
deln — unter Buchstabe a oder unter Artikel 25 Absatz 2
Buchstabe a oder b der Richtlinie 2006/73[EG fiele oder
einen anderweitigen Missbrauch von Informationen tiber lau-
fende Auftrige darstellen wiirde, oder diese Person zu einem
solchen Geschift zu veranlassen;

¢) auferhalb ihres reguliren Beschiftigungsverhiltnisses oder
Dienstleistungsvertrags und unbeschadet des Artikels 3 Buch-
stabe a der Richtlinie 2003/6/EG Informationen oder Mei-
nungen an eine andere Person weiterzugeben, wenn der
relevanten Person klar ist oder nach verntinftigem Ermessen
klar sein sollte, dass diese Weitergabe die andere Person dazu
veranlassen wird oder veranlassen diirfte,

i)  ein Geschaft mit Finanzinstrumenten einzugehen, das —
wiirde es sich um ein personliches Geschift der relevan-
ten Person handeln — unter Buchstabe a oder unter
Artikel 25 Absatz 2 Buchstabe a oder b der Richtlinie
2006/73[EG fiele oder einen anderweitigen Missbrauch
von Informationen iiber laufende Auftrige darstellen
wiirde;

ii) eineranderen Person zu einem solchen Geschift zu raten
oder zu verhelfen.

(2)  Die in Absatz 1 vorgeschriebenen Vorkehrungen gewihr-
leisten insbesondere, dass

a) jede unter Absatz 1 fallende relevante Person iiber die
Beschrinkungen fur personliche Geschifte und die MafSnah-
men, die die Verwaltungsgesellschaft im Hinblick auf person-
liche Geschifte und Informationsweitergabe gemafl Absatz 1
getroffen hat, im Bilde ist;
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b) die Verwaltungsgesellschaft umgehend tiber jedes personli-
che Geschift einer relevanten Person unterrichtet wird, und
zwar entweder durch Meldung des Geschifts oder durch
andere Verfahren, die der Verwaltungsgesellschaft die Fest-
stellung solcher Geschifte ermoglichen;

¢) ein bei der Verwaltungsgesellschaft gemeldetes oder von die-
ser festgestelltes personliches Geschift sowie jede Erlaubnis
und jedes Verbot im Zusammenhang mit einem solchen
Geschift festgehalten wird.

Werden bestimmte Tatigkeiten von Dritten ausgefiihrt, stellt die
Verwaltungsgesellschaft fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buch-
stabe b sicher, dass das Unternehmen, das die Tatigkeit ausfiihrt,
personliche Geschifte aller relevanten Personen festhalt und der
Verwaltungsgesellschaft diese Informationen auf Verlangen
unverziiglich vorlegt.

(3)  Von den Absitzen 1 und 2 ausgenommen sind:

a) personliche Geschifte, die im Rahmen eines Vertrags iiber die
Portfolioverwaltung mit Ermessensspielraum getatigt wer-
den, sofern vor Geschiftsabschluss keine diesbeziiglichen
Kontakte zwischen dem Portfolioverwalter und der relevan-
ten Person oder der Person, fiir deren Rechnung das Geschift
getdtigt wird, stattfinden;

b) personliche Geschifte mit OGAW oder mit Anteilen an
Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die nach der Rechts-
vorschrift eines Mitgliedstaats, die fur deren Anlagen ein
gleich hohes Maf§ an Risikostreuung vorschreibt, der Aufsicht
unterliegen, wenn die relevante Person oder jede andere Per-
son, fiir deren Rechnung die Geschifte getdtigt werden, nicht
an der Geschiftsleitung dieses Organismus beteiligt ist.

(4)  Fur die Zwecke der Absitze 1, 2 und 3 hat der Begrift ,per-
sonliches Geschift” die gleiche Bedeutung wie in Artikel 11 der
Richtlinie 2006/73EG.

Artikel 14

Aufzeichnung von Portfoliogeschiften

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass jedes Portfoliogeschift im
Zusammenhang mit OGAW unverziiglich so aufgezeichnet wird,
dass der Auftrag und das ausgefithrte Geschift im Einzelnen
rekonstruiert werden kénnen.

(2)  Die in Absatz 1 genannte Aufzeichnung enthalt:

a) den Namen oder die sonstige Bezeichnung des OGAW und
der Person, die fiir Rechnung des OGAW handelt;

b) die zur Feststellung des betreffenden Instruments notwendi-
gen Einzelheiten;

¢) die Menge;
d) die Art des Auftrags oder des Geschifts;

e) den Preis;

f) bei Auftrigen das Datum und die genaue Uhrzeit der
Auftragstibermittlung und den Namen oder die sonstige
Bezeichnung der Person, an die der Auftrag tibermittelt
wurde, bzw. bei Geschiften das Datum und die genaue Uhr-
zeit der Geschiftsentscheidung und -ausfihrung;

g) den Namen der Person, die den Auftrag iibermittelt oder das
Geschift ausfihrt;

h) gegebenenfalls die Griinde fiir den Widerruf eines Auftrags;

i) bei ausgefihrten Geschiften die Gegenpartei und den
Ausfithrungsplatz.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe i bezeichnet , Aus-
fihrungsplatz” einen geregelten Markt im Sinne von Artikel 4
Nummer 14 der Richtlinie 2004/39/EG, ein multilaterales
Handelssystem im Sinne von Artikel 4 Nummer 15 der genann-
ten Richtlinie, einen systematischen Internalisierer im Sinne von
Artikel 4 Nummer 7 der genannten Richtlinie oder einen Markt-
macher, einen sonstigen Liquiditdtsgeber oder eine Einrichtung,
die in einem Drittland eine dhnliche Funktion erfiillt.

Artikel 15

Aufzeichnung von Zeichnungs- und Riicknahmeauftrigen

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, angemessene Vorkehrungen zu treffen, um zu
gewidhrleisten, dass die eingegangenen OGAW-Zeichnungs- und
-Riicknahmeauftrage unmittelbar nach ihrem Eingang zentral
erfasst und aufgezeichnet werden.

(2)  Aufgezeichnet werden folgende Angaben:

a) Name des betreffenden OGAW;

b) Person, die den Auftrag erteilt oder tibermittelt;

¢) Person, die den Auftrag erhilt;

d) Datum und Uhrzeit des Auftrags;

e) Zahlungsbedingungen und -mittel;

f)  Art des Auftrags;

g) Datum der Auftragsausfithrung;

h)  Zahl der gezeichneten oder zuriickgenommenen Anteile;
i)  Zeichnungs- oder Riicknahmepreis fiir jeden Anteil;

j)  Gesamtzeichnungs- oder -riicknahmewert der Anteile;

k) Bruttowert des Auftrags einschlieflich Zeichnungsgebiihren
oder Nettobetrag nach Abzug von Riicknahmegebiihren.
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Artikel 16

Aufzeichnungspflichten

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, die Aufbewahrung der in den Artikeln 14 und 15
genannten Aufzeichnungen fiir einen Zeitraum von mindestens
funf Jahren sicherzustellen.

Unter aullergewohnlichen Umstinden konnen die zustindigen
Behorden jedoch verlangen, dass die Verwaltungsgesellschaften
alle oder einige dieser Aufzeichnungen fur einen lingeren, von der
Art des Instruments oder Portfoliogeschifts abhingigen Zeitraum
aufbewahren, wenn dies notwendig ist, um der Behorde die Wahr-
nehmung ihrer Aufsichtsfunktion gemiafl der Richtlinie
2009/65/EG zu ermoglichen.

(2)  Istdie Zulassung einer Verwaltungsgesellschaft abgelaufen,
konnen die Mitgliedstaaten oder die zustdndigen Behorden von
der Verwaltungsgesellschaft verlangen, dass sie die in Absatz 1
genannten Aufzeichnungen bis zum Ende des Finfjahreszeit-
raums aufbewahrt.

Ubertrigt die Verwaltungsgesellschaft die Aufgaben, die sie im
Zusammenhang mit dem OGAW hat, auf eine andere
Verwaltungsgesellschaft, konnen die Mitgliedstaaten oder die
zustdndigen Behorden Vorkehrungen im Hinblick darauf verlan-
gen, dass dieser Gesellschaft die Aufzeichnungen fiir die vorange-
gangenen fiinf Jahre zur Verfiigung gestellt werden.

(3)  Die Aufzeichnungen sind auf einem Datentriger aufzube-
wahren, auf dem sie so gespeichert werden konnen, dass die
zustindige Behorde auch kiinftig auf sie zugreifen kann und die
folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Die zustdndige Behorde muss ohne weiteres auf die Aufzeich-
nungen zugreifen und jede mafigebliche Stufe der Bearbei-
tung jedes einzelnen Portfoliogeschifts rekonstruieren
konnen;

b) jede Korrektur oder sonstige Anderung sowie der Inhalt der
Aufzeichnungen vor einer solchen Korrektur oder sonstigen
Anderung miissen leicht feststellbar sein;

¢) die Aufzeichnungen diirfen nicht anderweitig manipulierbar
oder zu verindern sein.

KAPITEL 1II
INTERESSENKONEFLIKTE

(Artikel 12 Absatz 1 Buchstabe b, Artikel 14 Absatz 1
Buchstabe d und Artikel 14 Absatz 2 Buchstabe ¢ der
Richtlinie 2009/65/EG)

Artikel 17

Kriterien fiir die Feststellung von Interessenkonflikten

(1)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die Verwaltungs-
gesellschaften bei der Feststellung der Arten von Interessen-
konflikten, die bei der Dienstleistungserbringung und der
Ausfithrung von Titigkeiten auftreten und den Interessen eines
OGAW abtriglich sein konnen, zumindest der Frage Rechnung
tragen, ob auf die Verwaltungsgesellschaft, eine relevante Person
oder eine Person, die direkt oder indirekt durch Kontrolle mit der

Verwaltungsgesellschaft verbunden ist, aufgrund der Tatsache,
dass sie in der gemeinsamen Portfolioverwaltung oder einem
anderen Bereich titig ist, eine der folgenden Situationen zutrifft:

a) die Verwaltungsgesellschaft oder die betreffende Person wer-
den voraussichtlich einen finanziellen Vorteil erzielen oder
einen finanziellen Verlust vermeiden, was zu Lasten des
OGAW geht;

b) die Verwaltungsgesellschaft oder die betreffende Person hat
am Ergebnis einer fiir den OGAW oder einen anderen Kun-
den erbrachten Dienstleistung oder eines fiir den OGAW
oder einen anderen Kunden getitigten Geschifts ein Inter-
esse, das sich nicht mit dem Interesse des OGAW an diesem
Ergebnis deckt;

¢) fir die Verwaltungsgesellschaft oder die betreffende Person
gibt es einen finanziellen oder sonstigen Anreiz, die Interes-
sen eines anderen Kunden oder einer anderen Kundengruppe
tiber die Interessen des OGAW zu stellen;

d) die Verwaltungsgesellschaft oder die betreffende Person fithrt
fiir den OGAW und fiir einen oder mehrere andere Kunden,
bei denen es sich nicht um OGAW handelt, die gleichen
Tatigkeiten aus;

e) die Verwaltungsgesellschaft oder die betreffende Person
erhilt aktuell oder kiinftig von einer anderen Person als dem
OGAW in Bezug auf Leistungen der gemeinsamen Portfolio-
verwaltung, die fiir den OGAW erbracht werden, zusitzlich
zu der hierfiir iiblichen Provision oder Gebiihr einen Anreiz
in Form von Geld, Giitern oder Dienstleistungen.

(2) Die Mitgliedstaaten schreiben den Verwaltungs-
gesellschaften vor, bei der Ermittlung der Arten von Interessen-
konflikten Folgendes zu beriicksichtigen:

a) ihre eigenen Interessen, einschlieflich solcher, die aus der
Zugehorigkeit der Verwaltungsgesellschaft zu einer Gruppe
oder aus der Erbringung von Dienstleistungen und Tatigkei-
ten resultieren, die Interessen der Kunden und die Verpflich-
tung der Verwaltungsgesellschaft gegeniiber dem OGAW;

b) die Interessen von zwei oder mehreren verwalteten OGAW.

Artikel 18

Grundsitze fiir den Umgang mit Interessenkonflikten

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, wirksame Grundsitze fir den Umgang mit
Interessenkonflikten festzulegen, einzuhalten und aufrechtzuer-
halten. Diese Grundsitze sind schriftlich festzulegen und miissen
der GroRe und Organisation der Verwaltungsgesellschaft sowie
der Art, dem Umfang und der Komplexitit ihrer Geschifte ange-
messen sein.

Gehort die Verwaltungsgesellschaft einer Gruppe an, miissen
diese Grundsitze dariiber hinaus allen Umstidnden Rechnung tra-
gen, die der Gesellschaft bekannt sind oder sein sollten und die
aufgrund der Struktur und der Geschaftstdtigkeiten anderer
Gruppenmitglieder zu einem Interessenkonflikt Anlass geben
konnten.
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(2)  In den gemifl Absatz 1 festgelegten Grundsitzen fiir den
Umgang mit Interessenkonflikten

a) wird im Hinblick auf die Leistungen der gemeinsamen Port-
folioverwaltung, die von oder fiir die Verwaltungsgesellschaft
erbracht werden, festgelegt, unter welchen Umstidnden ein
Interessenkonflikt, der den Interessen des OGAW oder eines
oder mehrerer anderer Kunden erheblich schaden konnte,
vorliegt oder entstehen konnte;

b) wird festgelegt, welche Verfahren fiir den Umgang mit die-
sen Konflikten einzuhalten und welche Malnahmen zu tref-
fen sind.

Artikel 19
Unabhiingigkeit beim Konfliktmanagement

(1)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass die in Artikel 18
Absatz 2 Buchstabe b vorgesehenen Verfahren und Mafinahmen
so gestaltet sind, dass relevante Personen, die verschiedene Tatig-
keiten ausfiihren, die einen Interessenkonflikt nach sich ziehen,
diese Tatigkeiten mit einem Grad an Unabhingigkeit ausfiihren,
der der GroRe und dem Betitigungsfeld der Verwaltungs-
gesellschaft und der Gruppe, der sie angehért, sowie der Erheb-
lichkeit des Risikos, dass die Interessen von Kunden geschadigt
werden, angemessen ist.

(2) Die Verfahren und Mafinahmen, die nach Artikel 18
Absatz 2 Buchstabe b einzuhalten bzw. zu treffen sind, schlie-
Ren — soweit dies zur Gewihrleistung des geforderten Grades an
Unabhingigkeit der Verwaltungsgesellschaft notwendig und ange-
messen ist — Folgendes ein:

a) wirksame Verfahren, die den Austausch von Informationen
zwischen relevanten Personen, die in der gemeinsamen Port-
folioverwaltung titig sind und deren Titigkeiten einen Inte-
ressenkonflikt nach sich ziehen konnten, verhindern oder
kontrollieren, wenn dieser Informationsaustausch den Inter-
essen eines oder mehrerer Kunden schaden konnte;

b) die gesonderte Beaufsichtigung relevanter Personen, zu deren
Hauptaufgaben die gemeinsame Portfolioverwaltung fiir
Kunden oder die Erbringung von Dienstleistungen fiir Kun-
den oder Anleger gehort, deren Interessen moglicherweise
kollidieren oder die in anderer Weise unterschiedliche, mag-
licherweise kollidierende Interessen vertreten, was auch die
Interessen der Verwaltungsgesellschaft einschliefSt;

¢) die Beseitigung jeder direkten Verbindung zwischen der Ver-
giitung relevanter Personen, die sich hauptsichlich mit einer
Tatigkeit beschiftigen, und der Vergiitung oder den Einnah-
men anderer relevanter Personen, die sich hauptsichlich mit
einer anderen Titigkeit beschiftigen, wenn bei diesen Tatig-
keiten ein Interessenkonflikt entstehen konnte;

d) Mafnahmen, die jeden ungebiihrlichen Einfluss auf die Art
und Weise, in der eine relevante Person die gemeinsame Port-
folioverwaltung ausfithrt, verhindern oder einschrinken;

¢) Mafinahmen, die die gleichzeitige oder anschliefende Betei-
ligung einer relevanten Person an einer anderen gemeinsa-
men Portfolioverwaltung verhindern oder kontrollieren,
wenn eine solche Beteiligung einem einwandfreien Konflikt-
management im Wege stehen konnte.

Sollten eine oder mehrere dieser Manahmen und Verfahren in
der Praxis nicht das erforderliche Maf$ an Unabhingigkeit gewihr-
leisten, verpflichten die Mitgliedstaaten die Verwaltungs-
gesellschaften, die fur die genannten Zwecke erforderlichen und
angemessenen alternativen oder zusitzlichen Mafinahmen und
Verfahren festzulegen.

Artikel 20

Umgang mit Titigkeiten, die einen schidlichen
Interessenkonflikt nach sich ziehen

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, Aufzeichnungen dariiber zu fithren, bei welchen
Arten der von ihnen oder fiir sie erbrachten gemeinsamen Port-
folioverwaltung ein Interessenkonflikt aufgetreten ist bzw. bei lau-
fender Portfolioverwaltung noch auftreten konnte, bei dem das
Risiko, dass die Interessen eines oder mehrerer OGAW oder ande-
rer Kunden Schaden nehmen, erheblich ist, und diese Aufzeich-
nungen regelmifig zu aktualisieren.

(2)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass in Fillen, in denen
die organisatorischen oder administrativen Vorkehrungen der
Verwaltungsgesellschaft zum Umgang mit Interessenkonflikten
nicht ausreichen, um nach verniinftigem Ermessen zu gewahrleis-
ten, dass das Risiko einer Schadigung der Interessen des OGAW
oder seiner Anteilinhaber ausgeschlossen werden kann, die
Geschiftsleitung oder eine andere zustindige interne Stelle der
Verwaltungsgesellschaft umgehend informiert wird, damit sie die
notwendigen Entscheidungen treffen kann, um zu gewihrleisten,
dass die Verwaltungsgesellschaft stets im besten Interesse des
OGAW und seiner Anteilinhaber handelt.

(3)  Die Verwaltungsgesellschaft setzt die Anleger auf einem
zweckmifSigen dauerhaften Datentrdger iiber die in Absatz 2
genannten Gegebenheiten in Kenntnis und begriindet ihre
Entscheidung.

Artikel 21

Strategien fiir die Ausiibung von Stimmrechten

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, wirksame und angemessene Strategien im Hinblick
darauf auszuarbeiten, wann und wie die mit den Instrumenten in
den verwalteten Portfolios verbundenen Stimmrechte ausgeiibt
werden sollen, damit dies ausschlieflich zum Nutzen des betref-
fenden OGAW ist.

(2)  Die in Absatz 1 genannte Strategie enthdlt Manahmen
und Verfahren, die

a) eine Verfolgung der mafgeblichen Corporate Events
ermoglichen;

b) sicherstellen, dass die Ausiibung von Stimmrechten mit den
Anlagezielen und der Anlagepolitik des jeweiligen OGAW in
Einklang steht;

¢) Interessenkonflikte, die aus der Ausiibung von Stimmrechten
resultieren, verhindern oder regeln.
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(3)  Den Anlegern wird eine Kurzbeschreibung der in Absatz 1
genannten Strategien zur Verfigung gestellt.

Nihere Angaben zu den aufgrund dieser Strategien getroffenen
Mafinahmen sind den Anteilinhabern auf Verlangen kostenfrei
zur Verfiigung zu stellen.

KAPITEL IV
WOHLVERHALTENSREGELN

(Artikel 14 Absatz 1 Buchstaben a und b und Artikel 14
Absatz 2 Buchstaben a und b der Richtlinie 2009/65/EG)

ABSCHNITT 1

Allgemeine Grundsitze

Artikel 22

Pflicht, im besten Interesse der OGAW und ihrer
Anteilinhaber zu handeln

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, eine faire Behandlung der Inhaber von Anteilen an
verwalteten OGAW sicherzustellen.

Verwaltungsgesellschaften stellen die Interessen einer bestimmten
Gruppe von Anteilinhabern nicht tiber die Interessen einer ande-
ren Anteilinhabergruppe.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, angemessene Grundsitze und Verfahren zur Ver-
hinderung unzulissiger Praktiken anzuwenden, von denen
normalerweise eine Beeintrichtigung der Marktstabilitdt und
-integritdt zu erwarten ware.

(3)  Unbeschadet etwaiger rechtlicher Anforderungen auf nati-
onaler Ebene verpflichten die Mitgliedstaaten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass fiir die von ihnen verwalteten
OGAW faire, korrekte und transparente Kalkulationsmodelle und
Bewertungssysteme verwendet werden, damit der Pflicht, im bes-
ten Interesse der Anteilinhaber zu handeln, Geniige getan ist. Die
Verwaltungsgesellschaften miissen nachweisen konnen, dass die
OGAW-Portfolios prizise bewertet wurden.

(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, durch ihre Handlungsweise zu verhindern, dass
den OGAW und ihren Anteilinhabern iiberzogene Kosten in
Rechnung gestellt werden.

Artikel 23
Sorgfaltspflichten

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, im besten Interesse der OGAW und der Markt-
integritit bei der Auswahl und laufenden Uberwachung der
Anlagen grofSe Sorgfalt walten zu lassen.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass sie tiber ausreichendes Wissen
und ausreichende Erkenntnisse iiber die Anlagen, in die die
OGAW investiert werden, verfiigen.

(3) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, schriftliche Grundsitze und Verfahren zum Thema
Sorgfaltspflichten festzulegen und wirksame Vorkehrungen zu
treffen, um zu gewahrleisten, dass Anlageentscheidungen, die fiir
die OGAW getroffen werden, mit deren Zielen, Anlagestrategie
und Risikolimits tibereinstimmen.

(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, bei der Umsetzung ihrer Risikomanagement-
Grundsitze und soweit dies unter Beriicksichtigung der Art einer
geplanten Anlage angemessen ist, in Bezug auf den Beitrag, den
die Anlage zur Zusammensetzung des OGAW-Portfolios, zu des-
sen Liquiditdt und zu dessen Risiko- und Ertragsprofil leistet, vor
Tatigung der Anlage Prognosen abzugeben und Analysen anzu-
stellen. Die Analysen diirfen sich quantitativ wie qualitativ nur auf
verldssliche und aktuelle Daten stiitzen.

Wenn Verwaltungsgesellschaften mit Dritten Vereinbarungen
tiber die Ausfilhrung von Titigkeiten im Bereich des Risiko-
managements schliefen, solche Vereinbarungen verwalten oder
beenden, lassen sie dabei die gebotene Sachkenntnis, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit walten. Vor dem Abschluss solcher Vereinba-
rungen leiten die Verwaltungsgesellschaften die notwendigen
Schritte ein, um sich zu vergewissern, dass der Dritte tiber die
erforderlichen Fihigkeiten und Kapazitten verfiigt, um die betref-
fenden Tatigkeiten zuverlissig, professionell und wirksam auszu-
fihren. Die Verwaltungsgesellschaft legt Methoden fir die
laufende Bewertung der Leistungen des Dritten fest.

ABSCHNITT 2

Bearbeitung von Zeichnungs- und Riicknahmeauftrigen

Artikel 24

Mitteilungspflichten in Bezug auf die Ausfithrung von
Zeichnungs- und Riicknahmeauftrigen

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Verwaltungs-
gesellschaften einem Anteilinhaber, dessen Zeichnungs- oder
Riicknahmeauftrag sie ausgefithrt haben, diese Ausfithrung
schnellstmoglich, spitestens jedoch am ersten Geschiftstag nach
Auftragsausfihrung oder — sofern die Verwaltungsgesellschaft
die Bestdtigung von einem Dritten erhilt — spétestens am ersten
Geschiftstag nach Eingang der Bestitigung des Dritten auf einem
dauerhaften Datentrdger bestdtigen miissen.

Unterabsatz 1 findet jedoch keine Anwendung, wenn die
Bestdtigungsmitteilung die gleichen Informationen enthalten
wiirde wie eine Bestitigung, die dem Anteilinhaber von einer
anderen Person unverziiglich zuzusenden ist.

(2)  Die Mitteilung nach Absatz 1 enthilt, sofern anwendbar,
folgende Angaben:

a) Name der Verwaltungsgesellschaft;
b) Name oder sonstige Bezeichnung des Anteilinhabers;

¢) Datum und Uhrzeit des Auftragseingangs sowie
Zahlungsweise;

d) Datum der Ausfihrung;

e) Name des OGAW;
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f)  Art des Auftrags (Zeichnung oder Riicknahme);
g) Zahl der betroffenen Anteile;

h) Stiickwert, zu dem die Anteile gezeichnet bzw. zuriickge-
nommen wurden;

i) Referenz-Wertstellungsdatum;

j)  Bruttoauftragswert einschlieflich Zeichnungsgebiihren oder
Nettobetrag nach Riicknahmegebiihren;

k) Summe der in Rechnung gestellten Provisionen und Ausla-
gen sowie auf Wunsch des Anlegers Aufschliisselung nach
Einzelposten.

(3)  Bei regelmafSiger Auftragsausfithrung fiir einen Anteil-
inhaber verfahren die Verwaltungsgesellschaften entweder gemif
Absatz 1 oder tibermitteln dem Anteilinhaber mindestens alle
sechs Monate die in Absatz 2 aufgefithrten Informationen iiber
die betreffenden Geschiifte.

(4)  Die Verwaltungsgesellschaften tibermitteln dem Anteil-
inhaber auf Wunsch Informationen iiber den Status seines
Auftrags.

ABSCHNIIT 3

Bestmaigliche Ausfiihrung

Artikel 25

Ausfiithrung von Handelsentscheidungen fiir die
verwalteten OGAW

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, im besten Interesse der von ihnen verwalteten
OGAW zu handeln, wenn sie fiir diese bei der Verwaltung ihrer
Portfolios Handelsentscheidungen ausfiihren.

(2)  Fur die Zwecke von Absatz 1 stellen die Mitgliedstaaten
sicher, dass die Verwaltungsgesellschaften alle angemessenen
Maflnahmen ergreifen, um das bestmogliche Ergebnis fiir den
OGAW zu erzielen, wobei sie den Kurs, die Kosten, die Geschwin-
digkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfithrung und Abrechnung,
den Umfang und die Art des Auftrags sowie alle sonstigen, fiir die
Auftragsausfihrung relevanten Aspekte beriicksichtigen. Die rela-
tive Bedeutung dieser Faktoren wird anhand folgender Kriterien
bestimmt:

a) Ziele, Anlagepolitik und spezifische Risiken des OGAW, wie
im Prospekt oder gegebenentfalls in den Vertragsbedingungen
oder der Satzung des OGAW dargelegt;

b) Merkmale des Auftrags;

¢) Merkmale der Finanzinstrumente, die Gegenstand des betref-
fenden Auftrags sind;

d) Merkmale der Ausfithrungsplitze, an die der Auftrag weiter-
geleitet werden kann.

(3) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, wirksame Vorkehrungen fur die Einhaltung der in
Absatz 2 niedergelegten Verpflichtung zu treffen und umzuset-
zen. Die Verwaltungsgesellschaften legen insbesondere Grund-
sitze fest, die ihnen bei OGAW-Auftrigen die Erzielung des
bestmoglichen Ergebnisses gemafd Absatz 2 gestatten, und setzen
diese um.

Die Verwaltungsgesellschaften holen zu den Grundsitzen fur die
Auftragsausfithrung die vorherige Zustimmung der Investment-
gesellschaft ein. Die Verwaltungsgesellschaft stellt den Anteil-
inhabern angemessene Informationen iiber die gemifd diesem
Artikel festgelegten Grundsitze und wesentliche Anderungen
daran zur Verfiigung.

(4)  Die Verwaltungsgesellschaften iberwachen die Wirksam-
keit ihrer Vorkehrungen und Grundsitze fur die Auftragsaus-
fuhrung regelmiflig, um etwaige Mingel aufzudecken und bei
Bedarf zu beheben.

Auflerdem unterziehen die Verwaltungsgesellschaften ihre Grund-
sitze fiir die Auftragsausfithrung alljhrlich einer Uberpriifung.
Eine Uberpriifung findet auch immer dann statt, wenn eine
wesentliche Verdnderung eintritt, die die Fahigkeit der
Verwaltungsgesellschaft beeintrichtigt, fir die verwalteten
OGAW auch weiterhin das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen.

(5)  Die Verwaltungsgesellschaften konnen nachweisen, dass sie
Auftrige fir OGAW gemaf ihren Grundsitzen fiir die Auftrags-
ausfithrung ausgefiihrt haben.

Artikel 26

Weiterleitung von OGAW-Handelsauftrigen an andere
Ausfithrungseinrichtungen

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, im besten Interesse der von ihnen verwalteten
OGAW zu handeln, wenn sie bei der Verwaltung ihrer Portfolios
Handelsauftrige fur die verwalteten OGAW zur Ausfithrung an
andere Einrichtungen weiterleiten.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Verwaltungs-
gesellschaften alle angemessenen MafSnahmen ergreifen, um das
bestmogliche Ergebnis fiir den OGAW zu erzielen, wobei sie den
Kurs, die Kosten, die Geschwindigkeit und die Wahrscheinlichkeit
der Ausfithrung und Abrechnung, den Umfang und die Art des
Auftrags sowie alle sonstigen, fiir die Auftragsausfithrung relevan-
ten Aspekte beriicksichtigen. Die relative Bedeutung dieser Fakto-
ren wird anhand von Artikel 25 Absatz 2 bestimmt.

Fiir diese Zwecke legen die Verwaltungsgesellschaften Grundsitze
fest, die ihnen die Erfiillung der in Unterabsatz 1 niedergelegten
Verpflichtung gestatten, und setzen diese um. In diesen
Grundsitzen werden fiir jede Instrumentengattung die Einrich-
tungen genannt, bei denen Auftrége platziert werden diirfen. Die
Verwaltungsgesellschaft ~ geht nur dann  Ausfithrungs-
vereinbarungen ein, wenn diese mit den in diesem
Artikel niedergelegten Verpflichtungen vereinbar sind. Die
Verwaltungsgesellschaften stellen den Anteilinhabern angemes-
sene Informationen tiber die gemif$ diesem Absatz festgelegten
Grundsitze und wesentliche Anderungen daran zur Verfiigung.
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(3)  Die Verwaltungsgesellschaften tiberwachen die Wirksam-
keit der gemafs Absatz 2 festgelegten Grundsitze, insbesondere
die Qualitit der Ausfithrung durch die in diesen Grundsitzen
genannten Einrichtungen regelmifSig und beheben bei Bedarf
etwaige Mangel.

Auferdem unterziehen die Verwaltungsgesellschaften ihre Grund-
sitze alljahrlich einer Uberpriifung. Eine solche Uberpriifung fin-
det auch immer dann statt, wenn eine wesentliche Veranderung
eintritt, die die Fahigkeit der Verwaltungsgesellschaft beeintrich-
tigt, fur die verwalteten OGAW auch weiterhin das bestmogliche
Ergebnis zu erzielen.

(4)  Die Verwaltungsgesellschaften konnen nachweisen, dass sie
Auftrage fir OGAW gemdfl den nach Absatz 2 festgelegten
Grundsitzen platziert haben.

ABSCHNITT 4

Bearbeitung von Auftrigen

Artikel 27

Allgemeine Grundsitze

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, Verfahren und Vorkehrungen festzulegen und
umzusetzen, die fir die umgehende, redliche und ziigige Ausfiih-
rung der fiir OGAW getitigten Portfoliogeschifte sorgen.

Die von den Verwaltungsgesellschaften umgesetzten Verfahren
und Vorkehrungen erfiillen folgende Voraussetzungen:

a) Sie gewihrleisten, dass fir OGAW ausgefiihrte Auftrige
umgehend und korrekt registriert und zugewiesen werden;

b) ansonsten vergleichbare OGAW-Auftrige werden der Reihe
nach umgehend ausgefiihrt, es sei denn, die Merkmale des
Auftrags oder die herrschenden Marktbedingungen machen
dies unmoglich oder die Interessen des OGAW verlangen
etwas anderes.

Finanzinstrumente oder Gelder, die zur Abwicklung der ausge-
fuhrten Auftriage eingegangen sind, werden umgehend und kor-
rekt auf dem Konto des betreffenden OGAW verbucht.

(2)  Eine Verwaltungsgesellschaft darf Informationen im
Zusammenhang mit laufenden OGAW-Auftragen nicht miss-
brauchen und trifft alle angemessenen Mafinahmen, um den Miss-
brauch derartiger Informationen durch ihre relevanten Personen
zu verhindern.

Artikel 28

Zusammenlegung und Zuweisung von Handelsauftrigen

(1) Die Mitgliedstaaten untersagen den Verwaltungs-
gesellschaften, einen OGAW-Auftrag zusammen mit dem Auftrag
eines anderen OGAW oder sonstigen Kunden oder zusammen
mit einem Auftrag fiir eigene Rechnung auszufiihren, es sei denn,
die folgenden Bedingungen sind erfiillt:

a) Es muss unwahrscheinlich sein, dass die Zusammenlegung
der Auftrdge fiir einen OGAW oder Kunden, dessen Auftrag
mit anderen zusammengelegt wird, insgesamt von Nachteil
ist;

b) es miissen Grundsitze fir die Auftragszuweisung festgelegt
und umgesetzt werden, die die faire Zuweisung zusammen-
gelegter Auftrage prizise genug regeln, auch im Hinblick dar-
auf, wie Auftragsvolumen und -preis die Zuweisungen
bestimmen und wie bei Teilausfithrungen zu verfahren ist.

(2)  Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass eine Verwaltungs-
gesellschaft, die einen OGAW-Auftrag mit einem oder mehreren
anderen OGAW- oder Kundenauftragen zusammenlegt und den
zusammengelegten Auftrag teilweise ausfithrt, die zugehorigen
Geschifte gemdfs ihren Grundsitzen fiir die Auftragszuweisung
zuweist.

(3) Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass Verwaltungs-
gesellschaften, die Geschifte fur eigene Rechnung mit einem oder
mehreren Auftrigen von OGAW oder sonstigen Kunden zusam-
mengelegt haben, bei der Zuweisung der zugehorigen Geschifte
nicht in einer fir den OGAW oder sonstigen Kunden nachteili-
gen Weise verfahren.

(4)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine Verwaltungs-
gesellschaft, die einen OGAW- oder sonstigen Kundenauftrag mit
einem Geschift fiir eigene Rechnung zusammenlegt und den
zusammengelegten Auftrag teilweise ausfiihrt, bei der Zuweisung
der zugehorigen Geschifte dem OGAW oder sonstigen Kunden
gegeniiber ihren Eigengeschiften Vorrang einrdumt.

Kann die Verwaltungsgesellschaft gegeniiber dem OGAW oder
ihrem sonstigen Kunden jedoch schliissig darlegen, dass sie den
Auftrag ohne die Zusammenlegung nicht zu derart giinstigen
Bedingungen oder tiberhaupt nicht hatte ausfithren konnen, kann
sie das Geschift fur eigene Rechnung in Einklang mit ihren gemaf
Absatz 1 Buchstabe b festgelegten Grundsitzen anteilsmafig
zuweisen.

ABSCHNITT 5

Anreize

Artikel 29
Schutz der besten Interessen des OGAW

(1) Die Mitgliedstaaten sorgen daftir, dass Verwaltungs-
gesellschaften nicht als ehrlich, redlich und professionell im bes-
ten Interesse des OGAW handelnd gelten, wenn sie im
Zusammenhang mit der Anlageverwaltung fiir den OGAW eine
Gebiihr oder Provision zahlen oder erhalten oder wenn sie eine
nicht in Geldform angebotene Zuwendung gewihren oder anneh-
men, es sei denn,

a) es handelt sich um eine Gebiihr, eine Provision oder eine
nicht in Geldform angebotene Zuwendung, die dem OGAW
oder einer in seinem Auftrag handelnden Person gezahlt bzw.
vom OGAW oder einer in seinem Auftrag handelnden Per-
son gewahrt wird;
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b) es handelt sich um eine Gebiihr, eine Provision oder eine
nicht in Geldform angebotene Zuwendung, die einem Drit-
ten oder einer in seinem Auftrag handelnden Person gezahlt
bzw. von einer dieser Personen gewahrt wird, sofern die fol-
genden Voraussetzungen erfillt sind:

i) die Existenz, die Art und der Betrag der Gebiihr, Provi-
sion oder Zuwendung oder — wenn der Betrag nicht
feststellbar ist — die Art und Weise der Berechnung die-
ses Betrages miissen dem OGAW vor Erbringung der
betreffenden Dienstleistung in umfassender, zutreffender
und verstandlicher Weise unmissverstandlich offengelegt
werden;

ii) die Zahlung der Gebiihr oder der Provision bzw. die
Gewihrung der nicht in Geldform angebotenen Zuwen-
dung muss den Zweck verfolgen, die Qualitit der betref-
fenden Dienstleistung zu verbessern und darf die
Verwaltungsgesellschaft nicht daran hindern, pflichtge-
mifS im besten Interesse des OGAW zu handeln;

¢) es handelt sich um Gebiihren, die die Erbringung der betref-
fenden Dienstleistung ermdglichen oder dafiir notwendig
sind — einschlieflich Verwahrungsgebiihren, Abwicklungs-
und Handelsplatzgebiithren, Verwaltungsabgaben oder
gesetzliche Gebithren — und die wesensbedingt keine Kon-
flikte mit der Verpflichtung der Verwaltungsgesellschaft her-
vorrufen konnen, im besten Interesse des OGAW ehrlich,
redlich und professionell zu handeln.

(2)  Die Mitgliedstaaten gestatten einer Verwaltungsgesellschaft
fiir die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i, die wesentli-
chen Bestimmungen der Vereinbarungen iiber Gebiihren, Provi-
sionen und nicht in Geldform angebotene Zuwendungen in
zusammengefasster Form offenzulegen, sofern sich die
Verwaltungsgesellschaft verpflichtet, auf Wunsch des Anteil-
inhabers weitere Einzelheiten offenzulegen, und dieser Verpflich-
tung auch nachkommt.

KAPITEL V

EINZELHEITEN DER STANDARDVEREINBARUNG ZWISCHEN
VERWAHRSTELLE UND VERWALTUNGSGESELLSCHAFT

(Artikel 23 Absatz 5 und Artikel 33 Absatz 5 der
Richtlinie 2009/65/EG)

Artikel 30

Bestimmungen zu den von den Vereinbarungsparteien
einzuhaltenden Verfahren

Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwahrstelle und die
Verwaltungsgesellschaft, die in diesem Kapitel nachstehend als
,Vereinbarungsparteien“ bezeichnet werden, in die nach Arti-
kel 23 Absatz 5 oder Artikel 33 Absatz 5 der Richtlinie
2009/65/EG vorgesehene schriftliche Vereinbarung zumindest
die folgenden Einzelheiten zu den Dienstleistungen und Verfah-
ren aufzunehmen, die von den Vereinbarungsparteien zu erbrin-
gen bzw. einzuhalten sind:

a) Beschreibung der Verfahren, die unter anderem bei der Ver-
wahrung fur die einzelnen Arten von Vermogenswerten des
OGAW, die der Verwahrstelle anvertraut werden, festzulegen
sind;

b) Beschreibung der Verfahren, die einzuhalten sind, wenn die
Verwaltungsgesellschaft die Geschiftsordnung oder den Pro-
spekt des OGAW dndern will, wobei auch festzulegen ist,
wann die Verwahrstelle informiert werden sollte oder die
Anderung die vorherige Zustimmung der Verwahrstelle
erfordert;

¢) Beschreibung der Mittel und Verfahren, mit denen die
Verwahrstelle der Verwaltungsgesellschaft alle einschldgigen
Informationen iibermittelt, die diese zur Erfiillung ihrer Auf-
gaben benotigt, einschliefSlich einer Beschreibung der Mittel
und Verfahren fiir die Ausiibung etwaiger mit Finanz-
instrumenten verbundener Rechte sowie der Mittel und
Verfahren, die angewandt werden, damit die Verwaltungs-
gesellschaft und der OGAW Zugang zu zeitnahen und
genauen Informationen tiber die Konten des OGAW haben;

d) Beschreibung der Mittel und Verfahren, mit denen die
Verwahrstelle Zugang zu allen einschligigen Informationen
erhlt, die sie zur Erfullung ihrer Aufgaben benotigt;

e) Beschreibung der Verfahren, mit denen die Verwahrstelle die
Moglichkeit hat, Nachforschungen zum Wohlverhalten der
Verwaltungsgesellschaft anzustellen und die Qualitat der
tibermittelten Informationen zu bewerten, unter anderem
durch Besuche vor Ort;

f) Beschreibung der Verfahren, mit denen die Verwaltungs-
gesellschaft die Leistung der Verwahrstelle in Bezug auf deren
vertragliche Verpflichtungen tiberpriifen kann.

Artikel 31

Bestimmungen zum Informationsaustausch und den
Pflichten in Bezug auf Geheimhaltung und Geldwische

(1)  Die Mitgliedstaaten verpflichten die Parteien der nach Arti-
kel 23 Absatz 5 oder Artikel 33 Absatz 5 der Richtlinie
2009/65EG vorgesehenen Vereinbarung, in diese zumindest fol-
gende Bestimmungen zum Informationsaustausch und den Pflich-
ten in Bezug auf Geheimhaltung und Geldwische aufzunehmen:

a)  Auflistung aller Informationen, die in Bezug auf Zeichnung,
Riicknahme, Ausgabe, Annullierung und Riickkauf von
Anteilen des OGAW zwischen dem OGAW, seiner
Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle ausgetauscht
werden miissen;

b) fur die Vereinbarungsparteien
Geheimhaltungspflichten;

geltende

¢) Informationen iiber die Aufgaben und Zustindigkeiten der
Vereinbarungsparteien hinsichtlich der Pflichten in Bezug auf
die Bekimpfung von Geldwdsche und Terrorismus-
finanzierung, sofern anwendbar.

(2)  Diein Absatz 1 Buchstabe b genannten Pflichten werden so
formuliert, dass weder die zustandigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft noch die zustdndigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW daran gehin-
dert werden, sich Zugang zu einschldgigen Dokumenten und
Informationen zu verschaffen.
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Artikel 32

Bestimmungen zur Beauftragung von Dritten

Beabsichtigen die Verwahrstelle oder die Verwaltungsgesellschaft,
Dritte mit der Ausfihrung ihrer jeweiligen Aufgaben zu beauftra-
gen, so schreiben die Mitgliedstaaten vor, dass die beiden Parteien
der nach Artikel 23 Absatz 5 oder Artikel 33 Absatz 5 der Richt-
linie 2009/65/EG vorgesehenen Vereinbarung in diese zumindest
folgende Einzelheiten aufnehmen:

a) eine Verpflichtung beider Vereinbarungsparteien, regelmagig
Einzelheiten zu etwaigen Dritten zu iibermitteln, die die
Verwahrstelle oder die Verwaltungsgesellschaft mit der Aus-
fithrung ihrer jeweiligen Aufgaben beauftragt haben;

b) eine Verpflichtung, dass auf Antrag einer Partei die jeweils
andere Informationen dariiber erteilt, nach welchen Kriterien
der Dritte ausgewéhlt wurde und welche Schritte unternom-
men wurden, um dessen Tatigkeit zu iiberwachen;

¢) eine Erklarung, wonach die in Artikel 24 und Artikel 34 der
Richtlinie 2009/65/EG vorgesehene Haftung der Verwahrst-
elle davon unberiihrt bleibt, dass sie die von ihr verwahrten
Vermogenswerte ganz oder teilweise einem Dritten anver-
traut hat.

Artikel 33

Bestimmungen zu etwaigen Anderungen und zur
Beendigung der Vereinbarung

Die Mitgliedstaaten verpflichten die Parteien der nach Artikel 23
Absatz 5 oder Artikel 33 Absatz 5 der Richtlinie 2009/65/EG
vorgesehenen Vereinbarung, in diese zumindest folgende Einzel-
heiten zu Anderungen und zur Beendigung der Vereinbarung
aufzunehmen:

a) Laufzeit der Vereinbarung;

b) Voraussetzungen, unter denen die Vereinbarung gedndert
oder beendet werden kann;

¢) Voraussetzungen, die notwendig sind, um den Wechsel zu
einer anderen Verwahrstelle zu erleichtern, und Verfahren,
nach dem die Verwahrstelle der anderen Verwahrstelle in
einem solchen Falle alle einschldgigen Informationen
iibermittelt.

Artikel 34
Anwendbares Recht
Die Mitgliedstaaten verpflichten die Parteien der nach Artikel 23
Absatz 5 oder Artikel 33 Absatz 5 der Richtlinie 2009/65/EG

vorgesehenen Vereinbarung festzulegen, dass die Vereinbarung
dem Recht des Herkunftsmitgliedstaats der OGAW unterliegt.

Artikel 35
Elektronische Informationsiibermittlung

Einigen sich die Parteien der nach Artikel 23 Absatz 5 oder Arti-
kel 33 Absatz 5 der Richtlinie 2009/65/EG vorgesehenen

Vereinbarung darauf, die zwischen ihnen ausgetauschten Infor-
mationen ganz oder teilweise elektronisch zu tibermitteln, so
schreiben die Mitgliedstaaten vor, dass die Vereinbarung auch
Bestimmungen enthilt, die sicherstellen, dass die entsprechenden
Informationen aufgezeichnet werden.

Artikel 36

Geltungsbereich der Vereinbarung

Die Mitgliedstaaten konnen gestatten, dass die nach Artikel 23
Absatz 5 oder Artikel 33 Absatz 5 der Richtlinie 2009/65/EG
vorgesehene Vereinbarung fiir mehr als einen von der
Verwaltungsgesellschaft verwalteten OGAW gilt. In diesem Fall
werden in der Vereinbarung die in ihren Geltungsbereich fallen-
den OGAW aufgefiihrt.

Artikel 37

Leistungsvereinbarung

Die Mitgliedstaaten gestatten den Vereinbarungsparteien, die Ein-
zelheiten der in Artikel 30 Buchstaben ¢ und d genannten Mittel
und Verfahren entweder in der nach Artikel 23 Absatz 5 oder
Artikel 33 Absatz 5 der Richtlinie 2009/65/EG vorgesehenen
Vereinbarung oder in einer gesonderten schriftlichen Vereinba-
rung zu regeln.

KAPITEL VI
RISIKOMANAGEMENT
(Artikel 51 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG)

ABSCHNITT 1

Risikomanagement-Grundsitze und Risikomessung

Artikel 38

Risikomanagement-Grundsitze

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, angemessene und dokumentierte Risikomana-
gement-Grundsitze festzulegen, umzusetzen und
aufrechtzuerhalten, in denen die Risiken genannt werden, denen
die von ihnen verwalteten OGAW ausgesetzt sind oder sein
konnten.

Die Risikomanagement-Grundsitze umfassen die Verfahren, die
notwendig sind, damit die Verwaltungsgesellschaft bei jedem von
ihr verwalteten OGAW dessen Markt-, Liquiditits- und
Kontrahentenrisiko sowie alle sonstigen Risiken, einschliefSlich
operationeller Risiken, bewerten kann, die fiir die einzelnen von
ihr verwalteten OGAW wesentlich sein konnten.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Verwaltungs-
gesellschaften in den Risikomanagement-Grundsitzen zumindest
folgende Punkte behandeln:

a) Methoden, Mittel und Vorkehrungen, die ihnen die Erfiillung
der in den Artikeln 40 und 41 festgelegten Pflichten
ermoglichen;
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b) Zustindigkeitsverteilung innerhalb der Verwaltungs-
gesellschaft in Bezug auf das Risikomanagement.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass in den in Absatz 1 vorgesehe-
nen Risikomanagement-Grundsitzen Modalititen, Inhalt und
Haufigkeit der in Artikel 12 vorgesehenen Berichterstattung der
Risikomanagement-Funktion an das Leitungs- oder Verwaltungs-
organ und die Geschiftsleitung sowie gegebenenfalls an die Auf-
sichtsfunktion festgelegt werden.

(3)  Fur die Zwecke der Absitze 1 und 2 stellen die Mitglied-
staaten sicher, dass die Verwaltungsgesellschaften der Art, dem
Umfang und der Komplexitit ihrer Geschifte und der von ihnen
verwalteten OGAW Rechnung tragen.

Artikel 39

Bewertung, Uberwachung und Uberpriifung der
Risikomanagement-Grundsiitze

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, Folgendes zu bewerten, zu tiberwachen und peri-
odisch zu tiberpriifen:

a) Angemessenheit und Wirksamkeit der Risikomanagement-
Grundsitze sowie der in den Artikeln 40 und 41 vorgesehe-
nen Vorkehrungen, Prozesse und Verfahren;

b) Einhaltung der Risikomanagement-Grundsitze sowie der in
den Artikeln 40 und 41 vorgesehenen Vorkehrungen, Pro-
zesse und Verfahren durch die Verwaltungsgesellschaft;

¢) Angemessenheit und Wirksamkeit der Mafnahmen zur
Behebung etwaiger Schwichen in der Leistungsfahigkeit des
Risikomanagement-Prozesses.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, die zustidndigen Behorden ihres Herkunftsmitglied-
staats iiber alle wesentlichen Anderungen am Risikomanagement-
Prozess zu unterrichten.

(3)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die in Absatz 1 nie-
dergelegten Anforderungen von den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft laufend und
somit auch bei Erteilung der Zulassung tiberpriift werden.

ABSCHNITT 2

Risikomanagement-Prozesse, Kontrahentenrisiko und
Emittentenkonzentration

Artikel 40

Messung und Management von Risiken

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, angemessene und wirksame Vorkehrungen, Pro-
zesse und Verfahren einzufithren, um

a) die Risiken, denen die von ihnen verwalteten OGAW ausge-
setzt sind oder sein konnten, jederzeit messen und managen
zu konnen;

b) die Einhaltung der Obergrenzen fiir das Gesamtrisiko und das
Kontrahentenrisiko gemafs den Artikeln 41 und 43
sicherzustellen.

Diese Vorkehrungen, Prozesse und Verfahren sind der Art, dem
Umfang und der Komplexitit der Geschifte der Verwaltungs-
gesellschaften und der von ihnen verwalteten OGAW angemes-
sen und entsprechen dem OGAW-Risikoprofil.

(2)  Fir die Zwecke von Absatz 1 verpflichten die Mitgliedstaa-
ten die Verwaltungsgesellschaften, fiir jeden von ihnen verwalte-
ten OGAW folgende Mafinahmen zu ergreifen:

a) Einfuhrung der  notwendigen  Risikomanagement-
Vorkehrungen, -Prozesse und -Verfahren, um sicherzustellen,
dass die Risiken iibernommener Positionen und deren Beitrag
zum Gesamtrisikoprofil auf der Grundlage solider und ver-
lasslicher Daten genau gemessen werden und dass die
Risikomanagement-Vorkehrungen, -Prozesse und -Verfahren
addquat dokumentiert werden;

b) gegebenenfalls Durchfithrung periodischer Riickvergleiche
(Backtesting) zur Uberpriifung der Stichhaltigkeit der Risiko-
messvorkehrungen, zu denen modellbasierte Prognosen und
Schitzungen gehoren;

¢) gegebenenfalls Durchfithrung periodischer Stresstests und
Szenarioanalysen zur Erfassung der Risiken aus potenziellen
Veridnderungen der Marktbedingungen, die sich nachteilig auf
den OGAW auswirken konnten;

d) Festlegung, Umsetzung und Aufrechterhaltung eines doku-
mentierten Systems interner Limits fiir die Maffnahmen, mit
denen die einschldgigen Risiken fiir jeden OGAW gemanagt
und kontrolliert werden, wobei allen in Artikel 38 genann-
ten Risiken, die fiir den OGAW wesentlich sein konnten,
Rechnung getragen und die Ubereinstimmung mit dem
Risikoprofil des OGAW sichergestellt wird;

¢) Gewihrleistung, dass der jeweilige Risikostand bei jedem
OGAW mit dem unter Buchstabe d dargelegten Risikolimit-
System in Einklang steht;

f)  Festlegung, Umsetzung und Aufrechterhaltung angemessener
Verfahren, die im Falle von tatsichlichen oder zu erwarten-
den Verstofen gegen das Risikolimit-System des OGAW zu
zeitnahen Abhilfemafinahmen im besten Interesse der Anteil-
inhaber fithren.

(3)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Verwaltungs-
gesellschaften einen angemessenen Risikomanagement-Prozess
fur Liquiditdtsrisiken anwenden, um zu gewihrleisten, dass jeder
von ihnen verwaltete OGAW jederzeit zur Erfiilllung von Arti-
kel 84 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG imstande ist.

Gegebenenfalls fithren die Verwaltungsgesellschaften Stresstests
durch, die die Bewertung des Liquidititsrisikos des OGAW unter
auflergewohnlichen Umstinden ermdoglichen.

(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass das Liquiditatsprofil der
OGAW-Anlagen bei jedem von ihnen verwalteten OGAW den in
den Vertragsbedingungen oder der Satzung oder dem Prospekt
niedergelegten Riicknahmegrundsitzen entspricht.
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Artikel 41

Berechnung des Gesamtrisikos

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, das Gesamtrisiko eines verwalteten OGAW im
Sinne von Artikel 51 Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG als eine
der folgenden beiden Grofien zu berechnen:

a) zusitzliches Risiko und zusitzliche Leverage, die der verwal-
tete OGAW durch die Nutzung derivativer Finanz-
instrumente einschlielich eingebetteter Derivate im Sinne
von Artikel 51 Absatz 3 Unterabsatz 4 der Richtlinie
2009/65/EG erzeugt und die den Gesamtbetrag des OGAW-
Nettoinventarwerts nicht tibersteigen diirfen;

b) Marktrisiko des OGAW-Portfolios.

(2) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, das OGAW-Gesamtrisiko mindestens einmal tig-
lich zu berechnen.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen den Verwaltungsgesellschaften
gestatten, das Gesamtrisiko je nach Zweckdienlichkeit nach dem
Commitment-Ansatz, dem Value-at-Risk-Modell oder einem fort-
geschrittenen Messansatz zu ermitteln. Fir die Zwecke dieser
Bestimmung bezeichnet der ,Value at risk“ den bei einem gege-
benen Konfidenzniveau iiber einen bestimmten Zeitraum maxi-
mal zu erwartenden Verlust.

Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungsgesellschaften
sicherzustellen, dass die zur Messung des Gesamtrisikos gewihlte
Methode der vom OGAW verfolgten Anlagestrategie sowie der
Art und Komplexitit der genutzten derivativen Finanz-
instrumente und dem Anteil derivativer Finanzinstrumente am
OGAW-Portfolio angemessen ist.

(4)  Nutzt ein OGAW gemif Artikel 51 Absatz 2 der Richtli-
nie 2009/65/EG Techniken und Instrumente -einschlieflich
Riickkaufsvereinbarungen oder Wertpapierverleihgeschifte, um
seine Leverage oder sein Marktrisiko zu erhohen, verpflichten die
Mitgliedstaaten die Verwaltungsgesellschaften, die betreffenden
Geschifte bei der Berechnung des Gesamtrisikos zu
beriicksichtigen.

Artikel 42

Commitment-Ansatz

(1) Wird das Gesamtrisiko nach dem Commitment-Ansatz
berechnet, schreiben die Mitgliedstaaten vor, dass die
Verwaltungsgesellschaften diesen Ansatz auf simtliche Positionen
in derivativen Finanzinstrumenten einschlieflich eingebetteter
Derivate im Sinne von Artikel 51 Absatz 3 Unterabsatz 4 der
Richtlinie 2009/65/EG anwenden, und zwar unabhingig davon,
ob sie im Zuge der allgemeinen Anlagepolitik des OGAW, zum
Zwecke der Risikominderung oder zum Zwecke der effizienten
Portfolioverwaltung im Sinne von Artikel 51 Absatz 2 der
genannten Richtlinie genutzt werden.

(2) Wird das Gesamtrisiko nach dem Commitment-Ansatz
berechnet, schreiben die Mitgliedstaaten vor, dass die
Verwaltungsgesellschaften jede Position in derivativen Finanz-
instrumenten in den Marktwert einer gleichwertigen Position im
Basiswert des betreffenden Derivats umrechnen (Standard-
Commitment-Ansatz).

Die Mitgliedstaaten konnen den Verwaltungsgesellschaften gestat-
ten, andere Berechnungsmethoden anzuwenden, wenn diese dem
Standard-Commitment-Ansatz gleichwertig sind.

(3) Die Mitgliedstaaten konnen gestatten, dass die
Verwaltungsgesellschaften bei der Berechnung des Gesamtrisikos
Netting- und Hedging-Vereinbarungen beriicksichtigen, sofern
diese offenkundige und wesentliche Risiken nicht auler Acht las-
sen und eindeutig zu einer Verringerung des Risikos fithren.

(4)  Erzeugt die Nutzung derivativer Finanzinstrumente fiir den
OGAW kein zusitzliches Risiko, braucht die zugrunde liegende
Risikoposition nicht in die Commitment-Berechnung einbezogen
zu werden.

(5)  Bei Anwendung des Commitment-Ansatzes brauchen vor-
tibergehende Kreditvereinbarungen, die gemifl Artikel 83 der
Richtlinie 2009/6 5/EG fiir den OGAW abgeschlossen werden, bei
der Berechnung des Gesamtrisikos nicht beriicksichtigt zu
werden.

Artikel 43

Kontrahentenrisiko und Emittentenkonzentration

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften sicherzustellen, dass fiir das Kontrahentenrisiko aus
nicht borsengehandelten derivativen Finanzinstrumenten (,O0TC-
Derivaten®) die in Artikel 52 der Richtlinie 2009/65/EG festgeleg-
ten Obergrenzen gelten.

(2)  Fir die Berechnung des Kontrahentenrisikos eines OGAW
in Einklang mit den in Artikel 52 Absatz 1 der Richtlinie
2009/65(EG festgelegten Obergrenzen legen die Verwaltungs-
gesellschaften den positiven Neubewertungswert (Mark-to-
Market-Wert) des OTC-Derivatkontrakts mit der betreffenden
Gegenpartei zugrunde.

Die Verwaltungsgesellschaften konnen die Derivatpositionen
eines OGAW mit ein und derselben Gegenpartei miteinander ver-
rechnen (Netting), wenn die Verwaltungsgesellschaft die Moglich-
keit hat, Nettingvereinbarungen mit der betreffenden Gegenpartei
fir den OGAW rechtlich durchzusetzen. Das Netting ist nur bei
den OTC-Derivaten mit einer Gegenpartei, nicht bei anderen Posi-
tionen des OGAW gegeniiber dieser Gegenpartei zuldssig.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen den Verwaltungsgesellschaften
gestatten, das Kontrahentenrisiko eines OGAW aus einem OTC-
Derivat durch die Entgegennahme von Sicherheiten zu mindern.
Die entgegengenommene Sicherheit muss ausreichend liquide
sein, damit sie rasch zu einem Preis verdufert werden kann, der
nahe an der vor dem Verkauf festgestellten Bewertung liegt.

(4) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, Sicherheiten bei der Berechnung des Ausfallrisikos
im Sinne von Artikel 52 Absatz 1 der Richtlinie 2009/65/EG zu
beriicksichtigen, wenn die Verwaltungsgesellschaft einer OTC-
Gegenpartei fur den OGAW eine Sicherheit stellt. Die gestellte
Sicherheit darf nur dann auf Nettobasis beriicksichtigt werden,
wenn die Verwaltungsgesellschaft die Moglichkeit hat, Nettingver-
einbarungen mit der betreffenden Gegenpartei fir den OGAW
rechtlich durchzusetzen.
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(5) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, die in Artikel 52 der Richtlinie 2009/65EG fiir die
Emittentenkonzentration vorgesehenen Obergrenzen auf Basis
des zugrunde liegenden Risikos zu berechnen, das nach dem
Commitment-Ansatz durch die Nutzung derivativer Finanz-
instrumente entsteht.

(6)  Im Hinblick auf das Risiko aus Geschiften mit OTC-
Derivaten im Sinne von Artikel 52 Absatz 2 der Richtlinie
2009/65/EG verpflichten die Mitgliedstaaten die Verwaltungs-
gesellschaften, etwaige Kontrahentenrisiken aus OTC-Derivaten in
die Berechnung einzubezichen.

ABSCHNIIT 3

Verfahren fiir die Bewertung der OTC-Derivate

Artikel 44

Verfahren fiir die Ermittlung des Wertes von
OTC-Derivaten

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, sich zu vergewissern, dass den Risiken von OGAW
aus OTC-Derivaten ein beizulegender Zeitwert zugewiesen wird,
der sich nicht nur auf die Marktnotierungen der Kontrahenten der
OTC-Geschifte stiitzt und die in Artikel 8 Absatz 4 der Richtlinie
2007/16EG niedergelegten Kriterien erfiillt.

(2)  Firdie Zwecke von Absatz 1 werden von den Verwaltungs-
gesellschaften Vorkehrungen und Verfahren festgelegt, umgesetzt
und aufrechterhalten, die eine geeignete, transparente und faire
Bewertung der OGAW-Risiken aus OTC-Derivaten sicherstellen.

Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungsgesellschaften
sicherzustellen, dass der beizulegende Zeitwert von OTC-
Derivaten angemessen, prizise und unabhingig bewertet wird.

Die Bewertungsvorkehrungen und -verfahren sind der Art und
Komplexitit der betreffenden OTC-Derivate angemessen und ste-
hen in einem angemessenen Verhaltnis dazu.

SchlieBen die Vorkehrungen und Verfahren fir die Bewertung
von OTC-Derivaten die Durchfithrung bestimmter Aufgaben
durch Dritte ein, miissen die Verwaltungsgesellschaften die in
Artikel 5 Absatz 2 und Artikel 23 Absatz 4 Unterabsatz 2 nie-
dergelegten Anforderungen erfiillen.

(3)  Far die Zwecke der Absitze 1 und 2 werden der
Risikomanagement-Funktion spezielle Pflichten und Zustindig-
keiten tibertragen.

(4)  Die in Absatz 2 genannten Bewertungsvorkehrungen und
-verfahren werden adidquat dokumentiert.

ABSCHNITT 4

Ubermittlung von Informationen zu Derivaten

Artikel 45

Berichte iiber Derivate

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die Verwaltungs-
gesellschaften, den zustindigen Behorden ihres Herkunfts-
mitgliedstaats  zumindest einmal jdhrlich Berichte mit
Informationen zu itbermitteln, die ein den tatsichlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der fur jeden verwalteten OGAW
genutzten Derivate, der zugrunde liegenden Risiken, der Anlage-
grenzen und der Methoden vermitteln, die zur Schitzung der mit
den Derivatgeschiften verbundenen Risiken angewandt werden.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft die regelmiRige Ubermittlung und Vollstindigkeit der
in Absatz 1 vorgesehenen Informationen iiberpriifen und bei
Bedarf eingreifen konnen.

KAPITEL VII
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 46

Umsetzung

(1)  Die Mitgliedstaaten setzen die erforderlichen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften in Kraft, um dieser Richtlinie spitestens
bis zum 30. Juni 2011 nachzukommen. Sie teilen der Kommis-
sion unverziiglich den Wortlaut dieser Rechtsvorschriften mit und
fugen eine Tabelle der Entsprechungen zwischen der Richtlinie
und diesen innerstaatlichen Rechtsvorschriften bei.

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

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

Artikel 47

Inkrafttreten

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

Artikel 48

Adressaten

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Briissel, den 1. Juli 2010

Fiir die Kommission
Der Prdsident
José Manuel BARROSO




