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2009/0064 (COD)
Vorschlag fiir eine
RICHTLINIE DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien
2003/41/EG und 2009/65/EG
(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Européischen Union (...), insbesondere auf Arti-

kel 53 Absatz 1 (...),

auf Vorschlag der Europédischen Kommission,

nach Stellungnahme der Européischen Zentralbank

nach Anhorung des Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschusses,

gemil dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren,

[...]

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1) Die Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM) verwalten einen erheblichen Teil aller
Anlagen in Europa, sind in betrdchtlichem Umfang am Handel mit Finanzinstrumenten
beteiligt und kénnen die Mérkte und Unternehmen, in die sie investieren, erheblich beein-

flussen.
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)

3)

(4)

Auch wenn die Mirkte, auf denen AIFM operieren, zumeist von deren Tétigkeit profitieren,
haben die jlingsten Schwierigkeiten auf den Finanzmirkten doch gezeigt, wie die Geschéfte
von AIFM auch dazu beitragen konnen, Risiken {iber das Finanzsystem zu verbreiten oder
zu verstiarken. Unkoordinierte nationale MaBBnahmen zur Einddimmung dieser Risiken
erschweren ein wirksames Risikomanagement. Um in Bezug auf diese Risiken und deren
Folgen fiir Anleger und Mérkte in der Européischen Union ein kohdrentes Vorgehen zu
gewihrleisten, sollen in dieser Richtlinie gemeinsame Anforderungen fiir die Zulassung und

Beaufsichtigung von AIFM festgelegt werden.

Die jiingsten Schwierigkeiten auf den Finanzmaérkten haben gezeigt, dass viele Anlage-
strategien der AIFM fiir Anleger, andere Marktteilnehmer und Mérkte mit verschiedenen
groflen Risiken verbunden sein konnen. Zur Erreichung umfassender gemeinsamer
Aufsichtsregelungen muss ein Rahmen geschaffen werden, mit dem diesen Risiken unter
Beriicksichtigung der unterschiedlichen AIFM-Anlagestrategien und -techniken entgegen-
gewirkt werden kann. Diese Richtlinie sollte folglich fiir AIFM gelten, die das gesamte
Spektrum der Fonds verwalten, die nicht unter die Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (Neufassung)9 fallen, wobei keine Rolle spielt, in
welcher rechtlichen oder vertraglichen Form ein AIFM mit dieser Aufgabe betraut ist. Eine
Zulassung im Rahmen dieser Richtlinie sollte AIFM nicht dazu berechtigen, OGAW im
Sinne der Richtlinie 2009/65/EG zu verwalten.

In der Richtlinie wird festgelegt, wie ein AIFM seine alternativen Investmentfonds (AIF) zu
verwalten hat. Dariiber hinaus auch die Portfoliostruktur oder -zusammensetzung der von
AIFM verwalteten AIF zu regeln, wire unverhdltnisméBig; zudem wére es angesichts der
duBerst unterschiedlichen Arten der von AIFM verwalteten AIF auch schwierig, zu einer

derart umfassenden Harmonisierung zu gelangen.

9

ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32.
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(5) Der Geltungsbereich dieser Richtlinie sollte auf die als reguldre Geschéftstétigkeit betrie-

bene Verwaltung von (...) AIF begrenzt werden, die sich bei einer Reihe von Anlegern
Kapital beschaffen und es einer bestimmten Anlagestrategie entsprechend (...) zugunsten

dieser Anleger investieren, wobei es sich bei den AIF um offene oder geschlossene Fonds

handeln kann und es keine Rolle spielt, welche Rechtsform sie haben und ob sie borsen-

notiert sind oder nicht. Die Verwaltung von AIF sollte mindestens Anlageverwaltungs-

dienstleistungen beinhalten. Ein zugelassener AIFM sollte nicht daran gehindert werden,

auch die Tétigkeiten der Verwaltung und des Vertriebs von AIF oder Tétigkeiten im

Zusammenhang mit (...) den (...) Vermdgenswerten des AIF auszuiiben. Ein extern

bestellter AIFM sollte nicht daran gehindert werden, auch die Dienstleistung der indivi-

duellen Verwaltung einzelner Portfolios mit einem Ermessensspielraum im Rahmen eines

Mandats der Anleger auf einer Einzelkundenbasis, einschlieBlich der Portfolios von

Pensionsfonds und Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung, die unter die Richt-
linie 2003/41/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 2003 iber die

Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung1

fallen, oder die Nebendienstleistungen Anlageberatung, Verwahrung und technische Ver-

waltung in Bezug auf die Anteile von Organismen fiir gemeinsame Anlagen sowie die Ent-

gegennahme und Weiterleitung von Auftrigen zu erbringen. Auferund einer Zulassung
gemél der Richtlinie 2009/65/EG sollte einem extern bestellten AIFM auch die Verwaltung
von OGAW gestattet sein.

(5a) Diese Richtlinie sollte fiir jeden AIF, der im Rahmen des Geltungsbereichs dieser Richtlinie

verwaltet wird, einen einzigen AIFM vorsehen, der fiir die Einhaltung der Anforderungen

dieser Richtlinie verantwortlich sein sollte. Je nach ihrer Rechtsform konnten die AIF

entweder extern oder intern verwaltet werden. Ein AIF sollte dann als intern verwaltet

gelten, wenn die Verwaltungsaufeaben vom Leitungsgremium oder einer anderen internen

Ressource des AIF ausgefithrt werden. Gestattet die Rechtsform des AIF eine interne Ver-

waltung und entscheidet das Leitungsgremium des AIF, dass kein externer AIFM bestellt
wird, sind der AIF und der AIFM identisch. In diesem Fall ist der AIF zugleich ein AIFM

und sollte daher alle gemél} dieser Richtlinie fiir die AIFM geltenden Anforderungen ein-

halten und als solcher zugelassen werden. Ein AIFM. der ein intern verwalteter AIF ist,

sollte jedoch nicht als externer Verwalter eines oder mehrerer anderer AIF zugelassen wer-

den.

! ABL L 235 vom 23.9.2003, S. 10.
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(5aa)

Ein AIF sollte als extern verwaltet gelten, wenn eine externe juristische Person vom oder fir

den AIF zum Verwalter des AIF bestellt worden ist (bestellter AIFM), der durch diese

Bestellung fiir die Verwaltung (...) des AIF verantwortlich ist. In jedem Fall sollte nur ein

intern verwalteter AIF oder ein externer AIFM in der Lage sein, die Portfolioverwaltungs-

oder Risikomanagementaufgaben gemél} Artikel 18 dieser Richtlinie an andere Unter-

nehmen zu libertragen. Ist ein externer AIFM bestellt worden, um (...) einen bestimmten

AIF zu verwalten, sollte dies nicht als Erbringung der Wertpapierdienstleistung der Port-

folioverwaltung geméil} der Begriffsbestimmung in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 9 der Richt-

linie 2004/39/EG iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien
85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Européischen
Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates'’,

sondern als Erbringung der gemeinsamen Portfolioverwaltung gemaB dieser Richtlinie

gelten.

Der AIFM ist auferund mehrerer Bestimmungen dieser Richtlinie verpflichtet, die Ein-

haltung von Anforderungen sicherzustellen, fiir die der AIFM bei einigen Fondsstrukturen

nicht verantwortlich ist. Ein Beispiel hierfiir sind Fondsstrukturen, bei denen der AIF oder

ein anderes im Namen des AIF handelndes Unternehmen fiir die Bestellung der Verwahr-

stelle zustindig ist. In diesen Fillen hat der AIFM keine letztendliche Kontrolle dariiber, ob

tatsichlich eine Verwahrstelle bestellt wird, es sei denn, dass der AIF intern verwaltet wird.

Da diese Richtlinie keine Regelung fiir die AIF enthilt, kann in dieser Richtlinie fiir den AIF

keine Verpflichtung zur Bestellung einer Verwahrstelle vorgesehen werden. In den Fillen,

in denen ein AIFM die Anforderungen, fiir die der AIF oder ein anderes Unternechmen in

seinem Namen verantwortlich sind, nicht einhélt, sollten die zustindigen Behorden es dem

AIFM zur Auflage machen, die notwendigen Schritte zu unternehmen, um dem abzuhelfen.

Falls die Anforderungen trotz dieser Schritte weiterhin nicht eingehalten werden, sollte der

AIFM als Verwalter des betreffenden AIF zuriicktreten: falls der AIFM nicht zurticktritt,

sollten die zustindigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats verlangen, dass er zuriick-

tritt. In diesem Fall darf der AIF nicht mehr in der Europiischen Union vertrieben werden.

10

ABI. L 145 vom 30.4.2004, S. 1.

6795/3/10 REV 3 hm/CF/MP/ar 5

DGG 1 DE



(5b)

(5¢)

Diese Richtlinie sollte nicht gelten fiir die (...) Verwalter nicht gepoolter Anlagen, wie Stif-

tungen und Staatsfonds (...), die Verwaltung einzelner Portfolios mit einem Ermessens-

spielraum im Rahmen eines Mandats der Anleger auf einer Einzelkundenbasis oder jede

andere Form der individuellen Portfolioverwaltung. Diese Richtlinie sollte auch nicht fiir

Verwalter gelten, sofern sie AIF verwalten, deren einzige Anleger die Verwalter selbst oder

ihre Muttergesellschaften, ihre Tochtergesellschaften oder andere Tochtergesellschaften

ihrer Muttergesellschaft sind, und wenn diese Anleger nicht selbst AIF sind. Diese Richt-

linie sollte auch nicht fir Holdinggesellschaften gelten, sofern sie Muttergesellschaften einer

Gruppe im Sinne des Artikels 2 Nummer 12 der Richtlinie 2002/87/EG des Européischen

Parlaments und des Rates sind und der (...) Hauptzweck der Gruppe darin besteht, eine

Geschéftsstrategie (...) auszufithren, indem sie fir ihre Kunden Waren herstellt und verkauft

und/oder Dienstleistungen — mit Ausnahme von gemeinsamen Wertpapierdienstleistungen —

erbringt, wie dies beispielsweise durch die Beschreibung der Haupttitigkeiten der Gruppe in

ihrer Satzung, durch den Jahresbericht der Gruppe oder durch die relativ geringe Bedeutung

des Anlagevermdgens in der konsolidierten Bilanz der Gruppe belegt wird. Ferner sollte

diese Richtlinie nicht gelten fiir die Verwaltung von Pensionsfonds, fiir Arbeitnehmer-

beteiligungssysteme oder Arbeitnehmersparpléne, (...) fiir supranationale Institutionen,

nationale Zentralbanken oder staatliche Stellen und Gebietskorperschaften oder Einrich-

tungen, die Fonds zur Unterstiitzung von Sozialversicherungs- und Pensionssystemen ver-

walten, und auch nicht (...) fiir Verbriefungsstrukturen. (...)

Wertpapierfirmen mit Zulassung gemal der Richtlinie 2004/39/EG (...) und Kredit-

institute mit Zulassung gemil der Richtlinie 2006/48/EG des Européischen Parlaments und

des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme und Ausiubung der Tétigkeit der Kredit-
10a
(

institute (Neufassung) ™ (...) sollten nicht dazu verpflichtet werden, fiir die Erbringung von

Wertpapierdienstleistungen, wie etwa die individuelle Portfolioverwaltung fiir AIF, eine

Zulassung im Rahmen der vorliegenden Richtlinie zu beantragen. (...). Die Erbringung von

Wertpapierdienstleistungen durch diese Unternehmen fiir AIF sollte nie darauf hinauslaufen,

dass diese Richtlinie de facto umgangen wird, indem der AIFM in ein Briefkasten-

unternehmen umgewandelt wird, wobei es keine Rolle spielt, ob der AIFM seinen Sitz

innerhalb oder auBlerhalb der Union hat.

10a

ABI. L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
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(6)

()

(8)

Um tibertriebene oder unverhiltnisméfige Anforderungen zu vermeiden, sieht diese Richt-
linie fiir AIFM, bei denen das Vermogen der verwalteten AIF zusammengenommen

100 Mio. EUR nicht iibersteigt, (...) oder fiir AIFM, bei denen das Vermdgen der verwal-

teten AIF zusammengenommen 500 Mio. EUR nicht iibersteigt und deren AIF keine Hebel-

effekte nutzen und die ihren Anlegern in einem Zeitraum von flinf Jahren keine Kiindi-

gungsrechte einrdumen, eine fakultative Freistellung vor, die von den Mitgliedstaaten ange-

wendet werden kann. Wenngleich die Tadtigkeiten dieser AIFM sich einzeln nicht erheblich

auf die Finanzmarktstabilitdt auswirken diirften, besteht die Moglichkeit, dass sie gemein-

sam Systemrisiken verursachen konnten. Daher sollten die (...) von dieser Richtlinie ausge-

nommenen AIFM (...) in ihrem Herkunftsmitgliedstaat nicht der Zulassungspflicht unter-

liegen, sondern registrierungspflichtig sein und ihren zustindigen Behorden (...) ein-

schldgige Informationen beziiglich der wichtigsten Instrumente, mit denen sie handeln, und

zu den grofiten Risiken und Risikokonzentrationen bei den von ihnen verwalteten AIF lie-

fern._ Allerdings sollten diese kleineren AIFM den dieser Richtlinie unterworfenen AIFM
gleichgestellt werden diirfen, um die im Rahmen dieser Richtlinie eingerdumten Rechte in

Anspruch nehmen zu kénnen.

Mit dieser Richtlinie soll ein harmonisierter und strenger Regulierungs- und Aufsichts-
rahmen flir AIFM geschaffen werden. Eine Zulassung geméf dieser Richtlinie sollte

unionsweit zur Verwaltung (...) eines AIF berechtigen. (...) Dies sollte den Vertrieb von

durch AIFM verwalteten AIF mit Sitz in einem Mitgliedstaat an professionelle Anleger ein-

schlieBen.

Diese Richtlinie enthilt keine Regelung fiir AIF. Daher kénnen die Regelung fiir AIF und

ihre Beaufsichtigung weiterhin auf nationaler Ebene erfolgen. (...) Somit hindert diese
Richtlinie die Mitgliedstaaten nicht daran, fiir AIF mit Sitz in ihrem Hoheitsgebiet (...)
nationale Anforderungen festzulegen oder beizubehalten. Die Tatsache, dass ein Mitglied-

staat fiir AIF mit Sitz in seinem Hoheitsgebiet zusitzliche Anforderungen im Vergleich mit

den in anderen Mitgliedstaaten geltenden Anforderungen festlegen kann, sollte AIFM, die in

einem anderen Mitgliedstaat geméf dieser Richtlinie zugelassen sind, nicht an der Wahr-

nehmung ihres Rechts hindern, AIF, (...) deren Sitz sich in einem anderen Mitgliedstaat als

dem die zusitzlichen Anforderungen vorschreibenden Mitgliedstaat befindet und die diesen

zusitzlichen Anforderungen somit nicht unterliegen, an professionelle Anleger zu vertrei-

ben.
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(10)

(1)

Die Mitgliedstaaten sollten allerdings den Vertrieb aller oder bestimmter Arten der von
AIFM verwalteten AIF an Kleinanleger in ihrem Hoheitsgebiet gestatten konnen. (...)

Gestattet ein Mitgliedstaat den Vertrieb bestimmter Arten von AIF. sollte der Mitgliedstaat

eine Einzelfallbewertung vornehmen, um festzustellen, ob ein bestimmter AIF als eine Art

von AIF bezeichnet werden kann, die an Kleinanleger in seinem Hoheitsgebiet vertrieben

werden darf. Unbeschadet der Anwendung anderer Rechtsakte der Europédischen Union

konnen die Mitgliedstaaten in diesen Fillen als Voraussetzung fiir den Vertrieb an Klein-

anleger die AIF und AIFM strengeren Anforderungen unterwerfen als AIF, die an professio-

nelle Anleger in ihrem Hoheitsgebiet vertrieben werden, wobei es keine Rolle spielt, ob der

Vertrieb auf nationaler Ebene oder grenziiberschreitend erfolgt. Gestattet ein Mitgliedstaat

den Vertrieb von AIF an Kleinanleger in seinem Hoheitsgebiet, sollte diese Moglichkeit den

AIFM unabhingig davon offenstehen, in welchem Mitgliedstaat sie ihren Sitz haben: ferner

dirfen die Mitgliedsaaten die AIF mit Sitz in der Union, die grenziiberschreitend vertrieben

werden, keinen strengeren Anforderungen unterwerfen als AIF, die im Inland vertrieben

werden. Zudem miissen die AIFM, die geméB der Richtlinie 2004/39/EG zugelassenen

Wertpapierfirmen und die geméal der Richtlinie 2006/48/EG zugelassenen Kreditinstitute,

welche Wertpapierdienstleistungen fiir Kleinanleger erbringen, bei der Beurteilung der
Frage, ob ein bestimmter AIF fiir einen einzelnen Kleinanleger geeignet oder angemessen ist

oder ob es sich um ein komplexes oder ein nicht komplexes Finanzinstrument handelt, den

zusitzlichen Anforderungen Rechnung tragen. (...)

Gestrichen.

Um sicherzustellen, dass AIFM die (...) Verwaltung der AIF kontinuierlich und regelméfig

ausfiihren, miissen Mindesteigenkapitalanforderungen vorgesehen werden. Wird bei einem
AIFM der in Artikel 2b Absatz 1 Buchstabe b genannte Schwellenwert von 500 Mio. EUR
nicht iiberschritten, (...) (...) und verwaltet dieser AIFM lediglich AIF, die gemél ihrer

Anlagestrategie und ihren Anlagezielen nur selten Anlagen titigen und verdullern, keine

Hebeleffekte nutzen und ihren Anlegern wihrend eines Zeitraums von fiinf Jahren keine

Kiindigungsrechte einrdumen, so sollten die Eigenkapitalanforderungen gelockert werden.
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(12)

Es muss gewéhrleistet werden, dass die Fiihrung eines AIFM soliden Kontrollen unterliegt.
Leitung und Organisation eines AIFM sollten darauf ausgerichtet sein, Interessenkonflikte
so gering wie mdglich zu halten. Die jiingsten Entwicklungen haben deutlich gemacht, dass
Verwahrung und Verwaltung strikt voneinander getrennt und die Vermogenswerte der

Anleger von denen des Verwalters separiert werden miissen. (...) Auch wenn die AIFM AIF

mit verschiedenen Geschéiftsmodellen und Regelungen unter anderem fiir die Verwahrung

verwalten, ist es von wesentlicher Bedeutung, dass eine vom AIFM getrennte Verwahrstelle

bestellt wird, welche die Verwahraufeaben fiir die AIF iibernehmen soll. Die Verwahrstelle

sollte dafiir verantwortlich sein, die korrekte Verbuchung der Anlegergelder auf gesonderten

Konten zu gewihrleisten, Finanzinstrumente zu verwahren (einschlieBlich der Finanz-

instrumente, die in einem Depot verwahrt werden konnen) und die Frage zu priifen, ob der

AIF bzw. der AIFM im Namen des AIF tatsidchlich Eigentiimer aller sonstigen Vermogens-

werte ist. Bei der Sicherstellung der Verbuchung der Anlegergelder auf gesonderten Konten

sollte die Verwahrstelle zumindest dafiir sorgen, dass angemessene und strikte Verfahren fiir

die Trennung der Vermogenswerte vorhanden sind und regelmiBig beachtet werden. Das

Halten von Vermogenswerten konnte einem Dritten iibertragen werden, der diese Aufgabe

seinerseits weiteriibertragen konnte. Allerdings sollten bei der Ubertragung von Aufeaben

strenge Anforderungen in Bezug auf die Eignung des Dritten, dem diese Aufgabe iibertragen

wird, und die gebotene Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit, welche die Verwahr-

stelle bei der Auswahl, Bestellung und Uberpriifung dieses Dritten walten lassen sollte,

gelten. Ein Dritter darf ein gemeinsames gesondertes Konto fiur multiple AIF unterhalten.

Eine Verwahrstelle sollte ihre Tétigkeit ehrlich und mit Fairness, Professionalitdt und Unab-

héngigkeit ausiiben und dabei im Interesse der AIF bzw. der Anleger der AIF handeln. Die
Verwabhrstelle sollte fiir die Verluste des AIFM., der AIF und der Anleger haften, die diese
infolge einer von der Verwahrstelle zu vertretenden Nichterfullung ihrer Verpflichtungen

erleiden, einschlielich der Verpflichtung zur Riickgabe der wihrend der Verwahrung durch

die Verwahrstelle verloren gegangenen Finanzinstrumente. Die Verwahrstelle sollte sich

jedoch immer dann, wenn sie ihre Verwahraufgaben nicht unmittelbar erfiillen kann, diese

rechtméifig ubertrigt und es daher unangemessen wére, wenn sie weiterhin haften miisste,

aufgrund vertraglicher Vereinbarungen von dieser Riickgabepflicht befreien kOnnen.

Dieser Fall konnte unter anderem eintreten, wenn in dem Staat. in dem der AIF Anlagen zu

tatigen gedenkt, nur die nationalen Verwahrstellen diese Aufgaben durchfiihren diirfen. In

der vertraglichen Vereinbarung iiber die Befreiung von der Riickgabepflicht sollten

die Griinde fiir die Befreiung unmissverstindlich dargelegt werden: ferner sollten
darin die gegeniiber dem AIFM, dem AIF und den Anlegern des AIF haftenden

Parteien sowie die Haftungsregelung eindeutig festgelegt werden.
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SchlieBlich wird in dieser Haftungsregelung anerkannt, dass es andere durch hohere Gewalt

bedingte Umstinde gibt, welche die Verwahrstelle von ihrer Haftung befreien kOnnen,

obwohl die rechtliche Regelung solcher durch hohere Gewalt bedingter Umstinde unter das

jeweilige nationale Privatrecht fallt und daher iiber das Harmonisierungsziel dieser Richt-

linie hinausgeht. Die Verwahrstelle sollte ihren Sitz im Herkunftsmitgliedstaat des AIF

haben. Allerdings konnen die Mitgliedstaaten der Verwahrstelle gestatten, ihren Sitz wéh-

rend eines Zeitraums von hdchstens vier Jahren in einem anderen Mitgliedstaat zu haben,

damit die fiir die Entwicklung der Tatigkeit des AIFM notwendige Infrastruktur aufgebaut

werden kann. Nach diesem Zeitraum sollte die alleemeine Regel gelten.

(12a) Diese Richtlinie sollte kiinftigen GesetzgebungsmaBBnahmen hinsichtlich der Verwahrstelle in

der OGAW-Richtlinie nicht vorgreifen, da OGAW und AIF sich sowohl in Bezug auf die

von ihnen verfolgten Anlagestrategien als auch in der Art des Anlegers, fiir den sie bestimmt

sind, unterscheiden.

(12aa) Um den potenziell schidlichen Auswirkungen schlecht gestalteter Vergiitungsstrukturen auf

ein solides Risikomanagement und auf die Kontrolle des Risikoverhaltens von Einzel-

personen entgegenzuwirken, sollten die AIFM ausdriicklich dazu verpflichtet werden, fur

diejenigen Kategorien von Mitarbeitern, deren berufliche Téatigkeit sich wesentlich auf die

Risikoprofile der von ihnen verwalteten AIF auswirkt, Vergiitungsgrundsitze und —prak-

tiken festzulegen und anzuwenden, die mit einem soliden und wirksamen Risiko-

management in Einklang stehen. Zu diesen Kategorien von Mitarbeitern sollten zumindest

die Geschiftsleitung, die Risikokéufer und die Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen gehoren.

(12ab) In den Grundsétzen fiir die Vergiitungspolitik sollte anerkannt werden, dass die AIFM die

(12b)

Bestimmungen je nach ihrer GroB3e und der GroBe der von ihnen verwalteten AIF. ihrer

internen Organisation und der Wesensart, des Umfangs und der Komplexitét ihrer

Geschiftstatigkeiten in verschiedener Weise anwenden konnen.

Die in der Empfehlung der Kommission vom 30. April 2009 zur Vergiitungspolitik im

Finanzdienstleistun,«zssektor1 festgelegten Grundsétze fiir eine solide Vergitungspolitik

stimmen mit den in dieser Richtlinie festgelegten Grundsitzen tiberein und erginzen diese.

1

C(2009) 3159.
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(12¢) Um bei der Beurteilung der Vergiitungspolitik und —praxis fur eréflere Konvergenz

(13)

(14)

zwischen den Aufsichtsbehdrden zu sorgen, sollte der Ausschuss der europédischen Wert-

papierregulierungsbehdrden Leitlinien fiir solide Vergiitungsgrundsitze im AIFM-Sektor

gewidhrleisten. Der Ausschuss der Europaischen Bankaufsichtsbehorden sollte bei der Aus-

arbeitung dieser Leitlinien helfen.

Eine verléssliche und objektive Anlagebewertung ist fiir den Schutz der Anlegerinteressen
von entscheidender Bedeutung. Je nachdem, in welche Vermdgenswerte und Mérkte ein
AIFM vorwiegend investiert, wird er zur Bewertung des Anlagevermdgens auf unterschied-
liche Methoden und Systeme zuriickgreifen. Diesen Unterschieden sollte Rechnung

getragen, gleichzeitig aber vorgeschrieben werden, dass die AIFM Bewertungsverfahren

anwenden, die zu einer ordnungsgemailen Bewertung der Vermogenswerte der AIF fiithren.

Ein AIFM darf die Ausfithrung seiner Aufgaben im Rahmen dieser Richtlinie an einen

Dritten iibertragen. Ein AIFM sollte jedoch seine Aufgaben nicht in einem Umfang {iber-

tragen konnen, der ihn zu einem Briefkastenunternehmen werden lésst. Fiir die ordnungs-

geméilBe Ausflihrung dieser Aufgaben und die Einhaltung der Bestimmungen dieser Richt-

linie sollte der AIFM die Verantwortung behalten. Die Aufgaben eines AIFM sind in

Anhang I aufgefiihrt. Alle Aufeaben konnen nicht bei allen Arten von AIFM gegeben sein.

Beispielsweise nimmt ein geschlossener AIF keine Anteile zuriick. In einigen Fillen ist bei

der Ubertragung der Aufgaben der Anlageverwaltung eine Ubertragung auf Unternehmen,

die einer Aufsicht unterliegen, nicht moglich, und zwar unabhéngig davon, ob sie ihren Sitz

innerhalb der Union haben oder nicht. Dies betrifft insbesondere die Anlagestrategien von

Private-Equity-Gesellschaften und Immobilienfonds. Gelegentlich kann dies auch andere

Anlagestrategien betreffen. Kann diese Bedingung nicht erfiillt werden, kann die Uber-

tragung nur nach vorheriger Genehmigung durch die zustindigen Behorden des Herkunfts-

mitgliedstaats erfolgen. Ein AIFM sollte (...) die Ausfiihrung einiger seiner Aufgaben an ein

Drittlandsunternehmen iibertragen diirfen (...). Soweit die Ubertragung die Anlage-

verwaltung betrifft, sollte die Zusammenarbeit zwischen den Aufsichtsbehdrden mit diesem

Drittland sichergestellt werden. Eine Moglichkeit, die Zusammenarbeit zwischen den Auf-

sichtsbehorden sicherzustellen, konnte in einer angemessenen Kooperationsvereinbarung

zwischen den betroffenen Behorden bestehen.
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(15)

Da ein AIFM (...) auf Hebeleffekte setzen kann und unter bestimmten Umstdnden zur Ent-
stehung von Systemrisiken oder zu Marktstorungen beitragen kann, sollten AIFM, (...) die

auf Hebeleffekte setzen, speziellen Anforderungen unterworfen werden. Die zur Auf-

deckung, Verfolgung und Einddmmung dieser Risiken erforderlichen Informationen werden

in der Union bislang nicht einheitlich gesammelt und so zwischen den Mitgliedstaaten aus-

getauscht, dass potenzielle Gefahrenquellen fiir die Stabilitit der Finanzmérkte in der Union
ermittelt werden konnten. Um dieser Situation abzuhelfen, sollten fiir AIFM, (...) die auf

Ebene der AIF auf Hebeleffekte setzen, spezielle Anforderungen gelten. Diese AIFM sollten

zu Angaben liber Umfang und Herkunft der in ihren AIF eingesetzten Fremdmittel ver-

pflichtet werden. Die (...) von den zustindigen Behdrden erfassten Angaben sollten

gesammelt und mit anderen Behorden in der Union ausgetauscht werden, damit die Aus-

wirkungen der Hebeleffekte bei (...) den von AIFM verwalteten AIF auf das Finanzsystem

in der Union leichter gemeinsam analysiert und gemeinsame Maflnahmen getroffen werden

konnen. Falls von einem oder mehreren von einem AIFM verwalteten AIF ein erhebliches

Gegenparteirisiko fiir ein Kreditinstitut oder ein sonstiges systemrelevantes Institut in ande-

ren Mitgliedstaaten ausgehen konnte, sollten diese Angaben auch mit den zustidndigen

Behorden ausgetauscht werden.

(16)  (...) Den zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM sollte deshalb
gestattet werden, den Umfang der (...) Hebelfinanzierung, auf die ein AIFM bei AIF setzen
konnte, in den Féllen zu begrenzen, in denen die Stabilitit und die Integritédt des Finanz-
systems bedroht sein kénnte. (...)
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(17)

Es muss sichergestellt werden, dass ein AIFM den Unternehmen, iiber die er Kontrolle
ausiiben (...) kann, alle Informationen zur Verfligung stellt, die diese fiir die Beurteilung
der Frage benotigen, wie sich diese (...) Kontrolle kurz- bis mittelfristig auf (...) sie aus-

wirkt. Wenn AIFM AIF verwalten, die in der Lage sind, einen Emittenten zu kontrollieren,

dessen Anteile zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, sollten ent-

sprechende Informationen gemél der Richtlinie 2004/25/EG des Europiischen Parlaments

und des Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernahmean,qebote1 und der Richtlinie
2004/109/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur

Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen iiber Emitten-

ten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur

Anderung der Richtlinie 2001/34/EG? iibermittelt werden. Zu diesem Zweck sollten AIFM,

deren AIF ein nicht borsennotiertes Unternehmen (...) kontrollieren kénnen, besonderen
Anforderungen unterliegen. Um in Bezug auf das kontrollierte Unternehmen Transparenz
zu gewidhrleisten, sollten die Berichtspflichten verstarkt werden. So sollten die Jahres-
berichte des jeweiligen AIF durch Informationen (...) zum (...) kontrollierten Unter-

nehmen ergédnzt werden. Ist ein AIFM von der Verpflichtung befreit, Jahresberichte fiir

einen von ihm verwalteten AIF zur Verfiigung zu stellen, sollte der AIFM verpflichtet sein,

diese zusitzlichen Angaben in einem gesonderten Dokument zur Verfiigung zu stellen.

Verwaltet ein AIFM AIF. die ein nicht borsennotiertes Unternehmen (...) kontrollieren

konnen, so sollte der AIFM verpflichtet sein, den zustindigen Behorden seines Herkunfts-

mitgliedstaats und den Anlegern der betreffenden AIF Angaben zu den direkt oder indirekt

eingegangenen Verbindlichkeiten des nicht borsennotierten Unternehmens zu iibermitteln,

und zwar jedesmal unmittelbar bevor eine wesentliche Anderung eintritt. Diese Verpflich-

tungen zur Ubermittlung von Angaben iiber Verbindlichkeiten sollten auch dann gelten,

wenn ein AIFM AIF verwaltet, die Kontrolle iiber einen Anteilsemittenten ausiiben

konnen, der zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen ist. Die Berichts- und

Informationspflichten sollten unbeschadet der Richtlinie 2002/14/EG des Européischen

Parlaments und des Rates vom 11. Mérz 2002 zur Festlegung eines alleemeinen Rahmens

[

ABL L 142 vom 30.4.2004, S. 12.

ABI. L 390 vom 31.12.2004, S. 38.
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fir die Unterrichtung und Anhorung der Arbeitnehmer in der Europiischen Gemeinschaft'

und der Richtlinien 2004/25/EG und 2004/109/EG gelten. Diese Pflichten sollten ferner

unbeschadet der alleemeinen Vorschriften gelten, die von den Mitgliedstaaten in Bezug auf

den Erwerb von Beteiligungen an Emittenten und nicht borsennotierten Unternehmen in

ithrem Gebiet erlassen wurden, unabhingig davon, ob es sich um kleine und mittlere

Unternehmen handelt oder nicht.

(17a) Um gleiche Wettbewerbsbedingungen sicherzustellen, sollten auch andere Unternehmen als

(18)

(19)

AIFM den Unternehmen, iiber die sie Kontrolle ausiiben konnen, alle Informationen zur

Verfiigung stellen, die diese fiir die Beurteilung der Frage benotigen, wie sich diese (...)

Kontrolle kurz- bis mittelfristig auf (...) sie auswirkt. Aus demselben Grund sollten die

Berichtspflichten in Bezug auf solche kontrollierten Unternehmen den Pflichten in Bezug

auf Unternehmen gleichwertig sein, iiber die ein AIFM Kontrolle ausiiben kann. Dazu sollte

die Kommission eine Uberpriifung des maBgeblichen Unternechmensrechts sowie der maf-

geblichen Richtlinien zur Regelung des Finanzsektors durchfiihren, und zwar spétestens drei

Jahre nach dem Zeitpunkt des Inkrafttretens der Vorschriften in den Mitgliedstaaten.

Gestrichen.

(...) Um den Anlegerschutz sicherzustellen, sollte das Recht fiir einen AIFM, AIF auf der

Grundlage einer einzigen Zulassung (des europdischen Passes fiir AIFM) an professionelle

Anleger in der Union zu vertreiben, nur eingerdumt werden, wenn der AIF seinen Sitz in

einem Mitgliedstaat hat. Diese Bestimmung sollten nicht durch Master-Feeder-Strukturen

umgangen werden. Wenn ein Feeder-AlF in einen Master-AlF investiert, dem kein Recht

auf Vertrieb in der Union eingerdumt wird, sollte dieser Feeder-AIF daher auch keinen

solchen Pass erhalten. Die Mitgliedstaaten konnen jedoch AIFM auf nationaler Ebene

gestatten bzw. weiterhin gestatten, AIF mit Sitz in Drittlindern unter Einhaltung der natio-

nalen Rechtsvorschriften an professionelle Anleger zu vertreiben. (...)

1

ABI. L 80 vom 23.3.2002, S. 29.
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(19a)

(19aa)

Diese Richtlinie sollte auch fiir diejenigen AIFM mit Sitz in der Europédischen Union

gelten, die AIF mit Sitz auBBerhalb der Union verwalten, und zwar unabhéngig davon, ob

diese AIF in einem Mitgliedstaat vertrieben werden oder nicht. In beiden Féillen sollte es

zwischen den zustindigen Behorden des AIFM und denen des Fonds angemessene Koope-

rationsvereinbarungen geben. Diese Kooperationsvereinbarungen sollten dem Umstand

Rechnung tragen, dass der AIFM die Regeln dieser Richtlinie einhélt und dass der AIF in

einigen Lindern weder eingetragen noch zugelassen ist. Zudem sollten die Kooperations-

vereinbarungen nicht als Hemmnis genutzt werden, um den Vertrieb von Drittlandfonds in

einem Mitgliedstaat zu erschweren. (...)

Diese Richtlinie sollte auch fiir die AIFM gelten, die ihren Sitz in Drittlindern haben,

(19ab)

wenn sie AIF in einem Mitgliedstaat vertreiben. Durch diese Vorschriften sollte die

Wahlmoglichkeit der europédischen Anleger nicht eingeschrinkt werden, und sie sollten

auch nicht als Hemmnis genutzt werden, um den Vertrieb dieser Fonds in einem Mitglied-

staat zu erschweren oder um die Europdische Union an der Einhaltung der WTO-Vor-

schriften zu hindern. Diese AIF sollten mindestens dhnlichen Vorschriften unterworfen

werden, wie sie fir EU-Fonds in Bezug auf Informationspflichten gegeniiber Anlegern

gelten. Um den Systemrisiken zu begegnen, sollten diese AIFM auch Informations-

pflichten gegeniiber den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten unterworfen werden, in

denen der AIF vertrieben wird. SchlieBBlich sollte es angemessene Kooperationsverein-

barungen zwischen den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten, in denen der Fonds

vertrieben wird, und der fir den AIFM zustindigen Behorde geben.

Die Kommission sollte mittels delegierter Rechtsakte MalBnahmen erlassen, die darauf

abzielen, einen gemeinsamen Rahmen zu konzipieren, um den Abschluss von Koope-

rationsvereinbarungen mit Drittlandern zu erleichtern. Diese Kooperationsvereinbarungen

sollten mit den internationalen Standards, beispielsweise mit denjenigen der IOSCO, in

Finklang stehen. Der Ausschuss der europiischen Wertpapierregulierungsbehorden

(CESR) sollte zudem Leitlinien ausarbeiten, in denen die Anwendungsbedingungen fiir die

genannten MalBBnahmen festgelegt werden, und er sollte sich mit den Mitgliedstaaten ins

Benehmen setzen, um ihnen den Abschluss der Kooperationsvereinbarungen zu ermog-

lichen.
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(19b) Die Kommission sollte die einschldgigen Rechtsvorschriften iiber institutionelle Anleger vor

(20)

21

(22)

(23)

24)

Ablauf von zwei Jahren nach Inkrafttreten dieser Richtlinie iiberpriifen, um zu bewerten, ob

den fiir diese Anleger zustindigen Behorden hinreichend Informationen iiber die

Anlagen iibermittelt werden, die institutionelle Anleger in AIF titigen, die von AIFM

mit Sitz in Drittlindern verwaltet werden und nicht in der Europiischen Union ver-

trieben werden.

Gestrichen, siehe Erwigung 14.

Gestrichen.

Die Befugnisse und Pflichten der fiir die Umsetzung dieser Richtlinie zustindigen Behdrden

miissen verdeutlicht und die Mechanismen, die zur Gewéhrleistung der notwendigen grenz-

tibergreifenden Zusammenarbeit bei der Aufsicht bendtigt werden, einschlieBlich wirksamer

Mechanismen fiir den Informationsaustausch, miissen verstirkt werden. In diesem

Zusammenhang sollten nachfolgende Anderungen der Richtlinie in einem spiteren Stadium

vorgenommen werden, um der bevorstehenden Einrichtung der Europiischen Wertpapier-

und Borsenaufsichtsbehdorde (ESMA) Rechnung zu tragen.

Die Tatsache, dass AIFM auf bestimmten Finanzmaérkten in relativ groBem Malstab tétig
sind, konnte die Effizienz dieser Markte unter gewissen Umsténden beeintrachtigen, was
insbesondere fiir die Félle gilt, in denen die von ihnen verwalteten AIF keine wesentliche
Beteiligung an den Basisprodukten oder —instrumenten halten, von denen sich diese Mérkte
ableiten. Dies konnte u. a. zu iiberméBiger Volatilitit dieser Mirkte fiihren oder die korrekte
Kursbildung der dort gehandelten Instrumente erschweren. Aus diesem Grund muss sicher-
gestellt werden, dass die zustandigen Behorden iiber die notwendigen Befugnisse verfiigen,
um die Tétigkeiten von AIFM in diesen Markten {iberwachen und eingreifen zu konnen,
wenn dies zum Schutz der geordneten Funktionsweise dieser Mirkte erforderlich ist. Ferner

sollte eine Moglichkeit fiir den neuen Europdischen Ausschuss fiir Systemrisiken vorge-

sehen werden, systemrelevante Informationen von den zustindigen Behorden einzuholen.

Die Mitgliedstaaten sollten festlegen, welche Sanktionen bei VerstoBBen gegen diese Richt-
linie zu verhdngen sind, und deren Durchsetzung gewihrleisten. Die Sanktionen sollten

wirksam, verhdltnisméBig und abschreckend sein.
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(25) Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen zwischen zustindigen Behorden,
anderen Behorden, Einrichtungen oder Personen sollte nach den Vorschriften fiir die Uber-
mittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der Richtlinie 95/46/EG des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen
bei der Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr' festgelegt

sind.

(26)  Die zur Durchfiihrung dieser Richtlinie erforderlichen MaBnahmen sollten im Wege von
Durchfiihrungsrechtsakten geméf Artikel 291 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Euro-

péischen Union (AEUV) erlassen werden. Hinsichtlich des Verfahrens fiir die Festlegung

von technischen Standards sollten nachfolgende Anderungen in einem spéteren Stadium

vorgenommen werden, damit der bevorstehenden Einrichtung der Europdischen Wertpapier-

und Borsenaufsichtsbehorde (ESMA) Rechnung getragen werden kann.

! ABI. L 281 vom 23.11.1995, S. 31.
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27

Die Kommission sollte zum Erlass von delegierten Rechtsakten gemall Artikel 290 AEUV

ermichtigt werden. Insbesondere sollte die Kommission erméchtigt werden, delegierte

Rechtsakte zu erlassen, mit denen festgelegt wird, wie die AIFM zu behandeln sind, deren

verwaltetes Vermogen — einschlieBlich der uber Hebeleffekte erworbenen Vermodgenswerte -

innerhalb eines Kalenderjahres gelegentlich den in dieser Richtlinie genannten Schwellen-

wert liberschreitet und/oder unterschreitet, und mit denen die Verfahren festgelegt werden,

nach denen AIFM, deren AIF ein Vermdgen unterhalb der in dieser Richtlinie festgelegten
Schwelle verwalten, ihr Recht auf Gleichstellung mit AIFM im Geltungsbereich dieser

Richtlinie wahrnehmen konnen. Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um

die Begriffsbestimmung von "Hebeleffekt" zu prizisieren und zu erldutern, wann davon

ausgegangen wird, dass systematisch auf Hebeleffekte gesetzt wird, und wie Hebeleffekte zu

berechnen sind. Die Kommission sollte ferner erméchtigt werden, delegierte Rechtsakte zu

erlassen, in denen erldutert wird, unter welchen Umstinden davon ausgegangen wird, dass

der Vertrieb auf Initiative des AIFM oder im Namen des AIFM erfolgt. Delegierte Rechts-

akte sollten ferner zur Festlegung der Kriterien erlassen werden, anhand deren die zustéin-

digen Behorden bewerten, ob AIFM ihren Pflichten in Bezug auf Wohlverhaltensregeln, die
Art der von ihnen zu ermittelnden Interessenkonflikte und die Schritte, die hinsichtlich ihrer
internen und organisatorischen Verfahren nach verniinftigem Ermessen von ihnen erwartet
werden konnen, um Interessenkonflikte zu erkennen, zu vermeiden, zu regeln und/oder offen
zu legen, nachkommen. Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um festzu-

legen, wann keine Trennung der Risikomanagementfunktion notwendig ist, in welchen Zeit-

abstinden das Risikomanagement iiberpriift werden sollte und welche Anforderungen (...)

ein AIFM nach Mallgabe der von ihm im Namen seiner AIF eingegangenen Risiken an das

Risikomanagement zu stellen hat (...). Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden,

um zu prazisieren, welche Liquidititsmanagementsysteme und -verfahren ein AIFM anwen-

den sollte, wenn ein AIF nicht als geschlossener Fonds gelten sollte, und wie die Kohérenz

von Anlagestrategie, Liquiditédtsprofil und Riicknahmegrundsétzen sicherzustellen ist (...).
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Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um die Anforderungen festzulegen, die
die Originatoren von Verbriefungspositionen erfiillen miissen, damit ein AIFM in derartige,
nach dem 1. Januar 2011 emittierte Instrumente investieren darf. Delegierte Rechtsakte
sollten ferner erlassen werden, um die Anforderungen festzulegen, die AIFM erfiillen
miissen, wenn sie in derartige Verbriefungen investieren. Delegierte Rechtsakte sollten

ferner erlassen werden, um die Verfahren fiir eine ordnungsgeméille Bewertung der Ver-

mogenswerte und Anteile eines AIF. das geeignete Mal} an funktioneller Unabhéingigkeit der

Bewertungsfunktion und die geeigneten Zeitabstinde fiir die Durchfithrung von

Bewertungen offener Fonds zu prézisieren. Hinsichtlich der Verwahrstellen sollten dele-

gierte Rechtsakte ferner erlassen werden, um die Modalitéten fir die getrennte Verbuchung

von Zahlungen auf verschiedenen Konten, den Begriff der "Verwahrung". einschlieflich der

Modalititen der getrennten Verbuchung von Finanzinstrumenten auf verschiedenen Konten,

die Angaben, wann Finanzinstrumente im Depot verwahrt werden kdnnen oder gehandelt

werden und wann es zu einem Verlust von Finanzinstrumenten oder anderen Verlusten

kommt, sowie die Aufsichtspflichten von Verwahrstellen festzulegen. Diese delegierten

Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um die Bedingungen fiir die Ubertragung von

Verwahraufgaben, einschlieBlich der Sorgfaltspflichten der Verwahrstellen, die Kriterien,

wann objektive Griinde fiir die Ubertragung vorliegen, die Notwendigkeit von

Kooperationsvereinbarungen mit anderen Lindern und die Bedingungen, unter denen eine

Verwahrstelle sich im Falle des Verlusts von Finanzinstrumenten, die von einer

Unterverwahrstelle verwahrt wurden, von der Haftung befreien kann, festzulegen. Delegierte

Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um die Bedingungen fiir die Zulassung von

Verwahrstellen festzulegen, einschlieBlich einer Bewertung, ob die Verwahrstelle aus-

reichend finanzielle und berufliche Garantien bieten kann, um die relevanten Aufeaben einer

Verwahrstelle ordnungsgemdil auszufiihren und die mit diesen Aufgaben einhergehenden

Verpflichtungen zu erfiillen. Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um

festzulegen, unter welchen Bedingungen die Ubertragung von Aufgaben eines AIFM
genehmigt werden sollte und unter welchen Bedingungen eine iibermiBige Ubertragung
vorliegt und der Verwalter deshalb nicht mehr als Verwalter des AIF betrachtet werden
kann. Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um den Inhalt (...) des
Jahresberichts, den AIFM fiir jeden von ihnen verwalteten AIF zur Verfiigung stellen
miissen, und die Informations- und Meldepflichten von AIFM gegeniiber Anlegern bzw.

zustidndigen Behorden sowie deren Haufigkeit festzulegen.
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Delegierte Rechtsakte sollten erlassen werden, um die Informationspflichten von AIFM

insbesondere im Hinblick auf die Hebelfinanzierung und die Haufigkeit der Unterrichtung

von zustdndigen Behdrden und Anlegern zu prézisieren.
Delegierte Rechtsakte sollten ferner zur Festlegung der Grundsétze erlassen werden, die von

den zustindigen Behorden bei der Priifung einer Begrenzung der Hebelfinanzierung zugrunde

gelegt werden sollten. (...) Delegierte Rechtsakte sollten ferner zur Festlegung der

internationalen Standards und Kooperationsvereinbarungen in Bezug auf AIF mit Sitz in

Drittlindern erlassen werden. Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um

Modalitéten, Inhalt und Héufigkeit des Informationsaustauschs tiber AIFM zwischen den
zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates des AIFM und anderen zusténdigen
Behorden festzulegen, falls der AIFM allein oder zusammen mit anderen AIFM Einfluss auf
die Stabilitét systemrelevanter Finanzinstitute oder die geordnete Funktionsweise der Mérkte
haben konnte. Delegierte Rechtsakte sollten ferner erlassen werden, um die Verfahren fiir
Uberpriifungen vor Ort und Ermittlungen festzulegen.

(28) GemaD der Erkldrung 39 zu Artikel 290 des AEUV, die im Anhang zur Schlussakte der
Regierungskonferenz, auf der der am 13. Dezember 2007 unterzeichnete Vertrag von
Lissabon angenommen wurde, enthalten ist, sollte die Kommission bei der Ausarbeitung
ithrer Entwiirfe fiir delegierte Rechtsakte im Bereich der Finanzdienstleistungen nach ihrer
iblichen Vorgehensweise weiterhin von den Mitgliedstaaten benannte Experten
konsultieren.

(29) Da die Ziele der zu treffenden MaBBnahme, ndmlich die Gewéhrleistung eines hohen Ver-
braucher- und Anlegerschutzes durch Festlegung eines gemeinsamen Rahmens fiir die
Zulassung und Beaufsichtigung von AIFM, auf Ebene der Mitgliedstaaten nicht ausreichend
erreicht werden konnen — die Unzuldnglichkeiten bei den bestehenden nationalen Rechts-
vorschriften und der derzeitigen Beaufsichtigung der betreffenden Akteure erbringen hierfiir
den Nachweis — und daher besser auf Ebene der Europdischen Union zu erreichen sind, kann

die Union im Einklang mit dem in Artikel 5 EG-Vertrag niedergelegten Subsidiaritétsprinzip
tatig werden. Entsprechend dem in demselben Artikel genannten VerhiltnisméaBigkeits-
prinzip geht diese Richtlinie nicht iiber das fiir die Erreichung dieser Ziele erforderliche Maf3
hinaus.

29a) Nach Nummer 34 der Interinstitutionellen Vereinbarung iiber bessere Rechtse‘[zungm1 sind
(

die Mitgliedstaaten aufgefordert, furr ihre eigenen Zwecke und im Interesse der Union eigene

Tabellen aufzustellen, aus denen im Rahmen des Moglichen die Entsprechungen zwischen

dieser Richtlinie und den UmsetzungsmaBnahmen zu entnehmen sind, und diese zu ver-

offentlichen —

122 ABIL. C 321 vom 31.12.2003, S. 1.
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HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

Kapitel 1

Allgemeine Bestimmungen

Artikel 1

Gegenstand

In dieser Richtlinie werden Vorschriften fiir die Zulassung, die laufende Tatigkeit und die Trans-

parenz der Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM) mit Sitz in der Union und fiir den in

einem Mitgliedstaat erfolgenden Vertrieb von alternativen Investmentfonds, die von AIFM mit Sitz

auBerhalb der Européischen Union verwaltet werden, festgelegt.

Artikel 2

Anwendungsbereich

1. Diese Richtlinie gilt fiir alle AIFM mit Sitz in der Union, die (...) einen oder mehrere alter-

native Investmentfonds (AIF) (...) verwalten , wobei es keine Rolle spielt,

a)  obder AIF seinen Sitz inner- oder auflerhalb der Union hat,

b (..)

c)  obes sich bei dem AIF um einen offenen oder geschlossenen Fonds handelt,

ca) obder AIF die Vertragsform, die Form des Trust, die Satzungsform oder irgendeine

andere Rechtsform hat,
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d)  welche rechtliche Struktur (...) der AIFM hat.
Ein AIFM, der nach dieser Richtlinie zugelassen ist, um (...) einen oder mehrere AIF (...)
zu verwalten, ist unter den in Kapitel VI (...) festgelegten Bedingungen ebenfalls dazu

berechtigt, die Anteile dieser AIF an professionelle Anleger in der Union zu vertreiben.

Ein AIF gilt als AIF mit Sitz in der Union, wenn er seinen Sitz in einem Herkunfts-

mitgliedstaat gemil der Begriffsbestimmung in Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe ia hat. (1a)

(...)

Diese Richtlinie gilt auch fiir den in einem Mitgliedstaat erfolgenden Vertrieb von alter-

nativen Investmentfonds, die von AIFM mit Sitz aullerhalb der Européischen Union ver-

waltet werden.

(..)

Artikel 2a

Ausnahmen

(...)1. Diese Richtlinie gilt nicht fiir
(@ (.
b) (...
ba) AIFM, sofern sie einen oder mehrere AIF verwalten, dessen/deren einzige Anleger
die AIFM (...) oder die Muttergesellschaften oder die Tochtergesellschaften der
AIFM oder andere Tochtergesellschaften jener Muttergesellschaften sind, unter der
Voraussetzung, dass keiner dieser Anleger selbst ein AIF ist;
c) (...
d (..)
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Einrichtungen, die unter die Richtlinie 2003/41/EG des Européischen Parlaments und
des Rates vom 3. Juni 2003 iiber die Téatigkeiten und die Beaufsichtigung von

Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgungl (EBAV) fallen, gegebenenfalls

einschlieBlich der in Artikel 2 Absatz 1 jener Richtlinie genannten zugelassenen

Stellen, die fiir die Verwaltung von EBAV verantwortlich und in ihrem Namen tétig

sind, oder der bestellten Vermdgensverwalter nach Artikel 19 Absatz 1 derselben

Richtlinie, sofern sie nicht AIF verwalten (...);

f) (...)

g)  supranationale Institutionen, wie Weltbank, IWF, EZB, EIB und EIF, sonstige supra-
nationale Einrichtungen und dhnliche internationale Organisationen (...);

h)  nationale Zentralbanken:

1) staatliche Stellen und Gebietskorperschaften oder Einrichtungen, die Fonds zur
Unterstutzung von Sozialversicherungs- und Pensionssystemen verwalten:

1a)  Arbeitnehmerbeteiligungssysteme oder Arbeitnehmersparpline:

1) Verbriefungszweckgesellschaften.

1

ABI. L 235 vom 23.9.2003, S. 10.
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Artikel 2b

Ausnahmemoglichkeiten

1. Unbeschadet des Absatzes 2 konnen die Mitgliedstaaten beschlielen, diese Richtlinie

ganz oder teilweise nicht auf folgende AIFM anzuwenden, fir die sie Herkunftsmitglied-

staat sind:

(a) AIFM, die entweder direkt oder indirekt iiber eine Gesellschaft, mit der sie iiber eine

gemeinsame Geschiftsfuhrung, ein gemeinsames Kontrollverhiltnis oder durch eine

wesentliche direkte oder indirekte Beteilicung verbunden sind, AIF verwalten, deren

VermoOgen — einschlieBlich der iiber Hebeleffekte erworbenen Vermogenswerte - ins-

gesamt nicht Uber einen Schwellenwert von 100 Mio. EUR hinausgeht, oder

(b) AIFM, die entweder direkt oder indirekt iiber eine Gesellschaft, mit der sie iiber eine

gemeinsame Geschiftsfiihrung, ein gemeinsames Kontrollverhéltnis oder durch eine

wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung verbunden sind, AIF verwalten, deren

VermOgen insgesamt nicht iiber einen Schwellenwert von 500 Mio. EUR hinausgeht,

wenn keiner dieser AIF hebelfinanziert ist und innerhalb von fiinf Jahren nach der

Erstinvestition in jeden dieser AIF keine Kiindigungsrechte ausgeiibt werden konnen.

2. BeschlieBt ein Mitgliedstaat, diese Richtlinie ganz oder teilweise nicht auf die in Absatz 1

genannten AIFM anzuwenden, so schreibt er mindestens vor, dass diese AIFM

(a) der Registrierung unterliegen;

(b) die zustdndigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats regelméBig liber die wich-

tigsten Instrumente, mit denen sie handeln, und iiber die groBten Risiken und Risiko-

konzentrationen bei den von ihnen verwalteten AIF unterrichten und

(c) den zustéindigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats gegebenenfalls mitteilen,

dass sie die in Absatz 1 genannten Voraussetzungen nicht mehr erfiillen.
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Die Mitgliedstaaten ergreifen die Mallnahmen, die notwendig sind, um sicherzustellen,

dass die betroffenen AIFM binnen 30 Kalendertagen eine Zulassung nach dem Verfahren

gemil Artikel 5 beantragen, wenn die in Absatz 1 genannten Voraussetzungen nicht mehr

erfullt sind.

3. BeschlieBt ein Mitgliedstaat, diese Richtlinie ganz oder teilweise nicht auf die in Absatz 1

genannten AIFM anzuwenden, so kommen diese AIFM nicht in den Genuss der nach den

Artikeln 33 und 34 eingerdumten Rechte, es sei denn, der betreffende AIFM beschlief3t,

sich dieser Richtlinie zu unterwerfen, worauthin die Mitgliedstaaten die gesamte Richt-

linie auf den betreffenden AIFM anwenden.

4. Die Kommission erldsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren

Durchfithrungsbestimmungen zu Folgendem:

(a) die Art der Berechnung der in Absatz 1 genannten Schwellenwerte und die Art der

Behandlung derjenigen AIFM, deren verwaltetes VermOgen — einschlieBlich der

uber Hebeleffekte erworbenen Vermogenswerte - innerhalb eines Kalenderjahres

gelegentlich den betreffenden Schwellenwert Giberschreitet und/oder unterschreitet;

(b) C..)

(c) die Verfahren fiir AIFM, die gemiB Absatz 3 beschlieen, sich dieser Richtlinie zu

unterwerfen.

5. Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte semifl Artikel 48a und nach

Malfligabe der Artikel 48b und 48¢ Vorschriften zu Folgendem:

a) der Pflicht zur Registrierung und der Pflicht zur Ubermittlung von Informationen, um

Systemrisiken wirksam tiberwachen zu konnen, und

b) der Mitteilungspflicht gegeniiber den zustindigen Behorden nach Absatz 2.
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Artikel 3
Begriffsbestimmungen

1. Fiir die Zwecke dieser Richtlinie gelten folgende Begriffsbestimmungen:

a)

b)

d)

"Alternativer Investmentfonds" oder AIF ist jeder Organismus fiir gemeinsame

Anlagen einschlieBlich seiner Anlagezweige, (...)

1) der sich bei einer Reihe von Anlegern Kapital beschafft, um es einer bestimm-

ten Anlagestrategie entsprechend zugunsten dieser Anleger zu investieren, und

i1)  der nicht nach Artikel 5 der Richtlinie 2009/65/EG (...) zugelassen werden

muss.

"Verwalter alternativer Investmentfonds" oder AIFM ist jede juristische (...) Person,
deren reguldre Geschéftstitigkeit darin besteht, einen oder mehrere AIF zu verwal-

ten.

(..)

"Verwaltung von AIF" bedeutet, dass mindestens die in Anhang I Nummer 1 Buch-

staben a und b genannten Anlageverwaltungsdienstleistungen fiir einen oder mehrere

AIF erbracht werden.

"Vertrieb" ist das (...) direkte oder indirekte, auf Initiative des AIFM oder in dessen

Auftrag erfolgende Anbieten oder Platzieren von (...)Anteilen an einem vom AIFM

verwalteten AIF bei Anlegern mit Sitz in der Union (...).
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(ea) "Téatigkeiten im Zusammenhang mit den (...) Vermogenswerten von AIF" sind die

Erbringung von Dienstleistungen, die zur Erfiilllung der fiduziarischen Pflichten des

AIFM erforderlich sind, das Facility Management, die Immobilienverwaltung, die

Beratung von Unternehmen uiber die Kapitalstruktur, die industrielle Strategie und

damit verbundene Fragen, Beratungs- und Dienstleistungen im Zusammenhang mit

Fusionen und dem Erwerb von Unternehmen und weitere Dienstleistungen in Ver-

bindung mit der Verwaltung der AIF und der Unternehmen und anderer Ver-

mogenswerte, in die die AIF investiert haben.

f)  "Professioneller Anleger" ist jeder Anleger, der im Sinne von Anhang II der Richt-

linie 2004/39/EG als professioneller Kunde angesehen wird oder auf Antrag als

professioneller Kunde behandelt werden kann.

g)  "Kleinanleger" ist jeder Anleger, bei dem es sich nicht um einen professionellen

Anleger handelt.

ga) "Feeder-AIF" ist ein AIF, der mindestens 85% seines Vermogens in Anteile eines

anderen AIF (des Master-AIF) oder mehrerer Master-AlF anlegt, wenn diese Master-

AIF identische Anlagestrategien verfolgen.

h)  "Herkunftsmitgliedstaat eines AIFM" ist der Mitgliedstaat, in dem der AIFM seinen
Sitz hat (...).

1)  "Aufnahmemitgliedstaat eines AIFM" ist

a) in den Féllen nach Artikel 34 jeder Mitgliedstaat auBer dem Herkunftsmitglied-

staat, in dessen Gebiet ein AIFM durch Errichtung einer Zweigniederlassung oder im

Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs (...) AIF verwaltet oder andere in

Artikel 4a genannte Tétigkeiten ausubt, fiir die ihm eine Zulassung erteilt wurde:

b) in den Fillen nach Artikel 33 jeder Mitgliedstaat auBBer dem Herkunftsmitglied-

staat. in dessen Gebiet ein AIFM durch Errichtung einer Zweigniederlassung oder im

Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs Anteile von AIF vertreibt.
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ia) "Herkunftsmitgliedstaat eines AIF" ist

1) der Mitgliedstaat, in dem der AIF gemil den geltenden nationalen Rechts-

vorschriften zugelassen oder eingetragen ist, oder

11)  wenn der AIF in keinem Mitgliedstaat zugelassen oder eingetragen ist, der Mit-

gliedstaat, in dem der AIF seinen Sitz und/oder seine Hauptverwaltung hat.

ib)  "Aufnahmemitgliedstaat eines AIF" ist jeder Mitgliedstaat auBBer dem Herkunfts-

mitgliedstaat, in dessen Gebiet die Anteile des AIF vertrieben werden.

ic) "Herkunftsmitgliedstaat einer Verwahrstelle" ist

1) der Herkunftsmitgliedstaat gemal der Begriffbestimmung in Artikel 4 Nummer
7 der Richtlinie 2006/48/EG, wenn die Verwahrstelle ein nach jener Richtlinie

zugelassenes Kreditinstitut ist;

i1)  der Herkunftsmitgliedstaat gemaB der Begriffbestimmung in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 20 Buchstabe a der Richtlinie 2004/39/EG, wenn die Verwahrstelle

eine nach jener Richtlinie zugelassene Wertpapierfirma ist;:

ii1) der Mitgliedstaat, in dem die Verwahrstelle ihren Sitz hat, wenn diese eine

juristische Person im Sinne von Artikel 17 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢

oder ein Unternehmen im Sinne des Unterabsatzes 2 desselben Artikels ist.

J)  "Zustindige Behorden eines AIFM" sind die nationalen Behorden, die aufgrund von

Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur Beaufsichtigung von AIFM befugt sind.

ja)  "Zustindige Behorden eines AIF" sind die nationalen Behdrden eines Mitgliedstaats,

die auferund von Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur Beaufsichtigung von

AIF befugt sind.
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1b)  "Zustindige Behorden einer Verwahrstelle" sind

1) die zustindigen Behorden gemél der Begriffbestimmung in Artikel 4 Nummer

4 der Richtlinie 2006/48/EG, wenn die Verwahrstelle ein nach jener Richtlinie

zugelassenes Kreditinstitut ist;

i1)  die zustindigen Behorden gemall der Begriffbestimmung in Artikel 4 Absatz 1
Nummer 22 der Richtlinie 2004/39/EG, wenn die Verwahrstelle eine nach

jener Richtlinie zugelassene Wertpapierfirma ist;

ii1)  die nationalen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwahrstelle, die

auferund von Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur Beaufsichtigung von

juristischen Personen im Sinne von Artikel 17 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buch-

stabe ¢ befugt sind, wenn die Verwahrstelle eine solche juristische Person ist.

k)  "Finanzinstrument" ist eines der in Anhang I Abschnitt C der Richtlinie 2004/39/EG

genannten Instrumente.

1) "Hebeleffekt" ist jede Methode, mit der ein AIFM das Engagement eines von ihm
verwalteten AIF (...) durch Kreditauthahme, Wertpapierleihe, in Derivate einge-

bettete Hebeleffekte oder auf andere Weise erhoht.

m) "Qualifizierte Beteiligung" ist das direkte oder indirekte Halten von mindestens 10 %

des Kapitals oder der Stimmrechte eines AIFM nach den Artikeln 9 und 10 der

Richtlinie 2004/109/EG unter Beriicksichtigung der Voraussetzungen fiir das

Zusammenrechnen der Beteiligungen nach Artikel 12 Absétze 4 und 5 jener Richt-

linie oder die Mdglichkeit der Ausiibung eines maf3geblichen Einflusses auf die

Geschiftsfithrung des AIFM, an dem diese Beteiligung gehalten wird (...).
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ma) "Zweigniederlassung" ist eine Betriebsstelle, die einen rechtlich unselbstidndigen Teil

eines AIFM bildet und Dienstleistungen erbringt, fiir die dem AIFM eine Zulassung

erteilt wurde; alle Geschiftsstellen eines AIFM mit Hauptverwaltung in einem ande-

ren Mitgliedstaat, die sich in ein und demselben Mitgliedstaat befinden, gelten als

eine einzige Zweigniederlassung.

mb) "Mutterunternehmen" ist ein Mutterunternehmen im Sinne der Artikel 1 und 2 der
Siebenten Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 auferund von Artikel
54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrages uiber den konsolidierten Abschluss'®?,

mc) "Tochterunternehmen" ist ein Tochterunternehmen im Sinne der Artikel 1 und 2 der

Richtlinie 83/349/EWQG, einschlieBlich aller Tochterunternehmen eines Tochter-

unternehmens des an der Spitze stechenden Mutterunternehmens.

md) "Kontrolle" ist die Kontrolle im Sinne des Artikels 1 der Richtlinie 83/349/EWG.
me) "Anfangskapital" ist das in Artikel 57 Buchstaben a und b der Richtlinie 2006/48/EG

genannte Kapital.

mf) "Eigenmittel" sind die in Titel V Kapitel 2 Abschnitt 1 der Richtlinie 2006/48/EG

genannten Eigenmittel.

n) "Emittent" ist jeder Emittent (...) im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe d der
Richtlinie 2004/109/EG mit Sitz in der Union, dessen Anteile zum Handel an einem

geregelten Markt im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 14 der Richtlinie
2004/39/EG zugelassen sind.

na) "Nicht borsennotiertes Unternehmen" ist jedes Unternehmen mit Sitz in der Union,

dessen Anteile nicht zum Handel an einem geregelten Markt im Sinne des Artikels 4

Absatz 1 Nummer 14 der Richtlinie 2004/39/EG zugelassen sind.

162 ABL L 193 vom 18.07.1983, S. 1.
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nb) "Verbriefungszweckgesellschaft" ist fiir die Zwecke des Artikels 2a Absatz 1 Buch-

stabe ] eine Gesellschaft, deren einziger Zweck darin besteht, eine oder mehrere Ver-

briefungen im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 24/2009 der

Européaischen Zentralbank vom 19. Dezember 2008 iiber die Statistik iiber die Aktiva

und Passiva von finanziellen Mantelkapitalgesellschaften, die Verbriefungsgeschéfte

betreiben (EZB/2008/30)". und weitere zur Erfiillung dieses Zwecks geeignete Tiitig-

keiten durchzufithren.

o) "Arbeitnehmervertreter" sind Vertreter der Arbeitnehmer im Sinne von Artikel 2
Buchstabe e der Richtlinie 2002/14/EG vom 11. Mérz 2002 zur Festlegung eines all-
gemeinen Rahmens fiir die Unterrichtung und Anhorung der Arbeitnehmer in der

Européischen Gemeinschaft’(...).

oa) "Enge Verbindungen" sind eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche oder

juristische Personen verbunden sind durch

a)  Beteiligung, d.h. das direkte Halten oder das Halten im Wege der Kontrolle
von mindestens 20 % der Stimmrechte oder des Kapitals an einem Unter-

nehmen,

b)  Kontrolle, d.h. das Verhiltnis zwischen einem Mutterunternehmen und einem

Tochterunternehmen in allen Féllen des Artikels 1 Absétze 1 und 2 der Richt-

linie 83/349/EWG oder ein dhnliches Verhiltnis zwischen einer natiirlichen

oder juristischen Person und einem Unternehmen: jedes Tochterunternehmen

eines Tochterunternehmens wird ebenfalls als Tochterunternehmen des

Mutterunternechmens angesehen, das an der Spitze dieser Unternehmen steht.

Eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche oder juristische Personen mit ein

und derselben Person durch ein Kontrollverhiltnis dauerhaft verbunden sind, gilt

ebenfalls als enge Verbindung zwischen diesen Personen.

! ABL L 15 vom 20.01.2009. S. 1.
2 ABL L 80 vom 23.03.2002, S. 29.
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2. Fir die Zwecke des Absatzes 1 Buchstabe mf finden die Artikel 13 bis 16 der Richt-
linie 2006/49/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006

uber die angemessene Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kredit-

instituten (N eufassun,q)1 entsprechend Anwendung.

3. Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte gemill Artikel 48a und nach

MaBgabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zu Folgendem:

a) den in Absatz 1 Buchstabe e genannten Umstdnden, unter denen davon ausge-

gangen wird, dass der Vertrieb auf Initiative des AIFM oder in dessen Auftrag

erfolgt, wobei die Kommunikationsmittel zur Unterrichtung der Anleger sowie

die Form und der Inhalt der iiber den AIF verfiigbaren Informationen beriick-

sichtigt werden;

b)  den Hebeleffekten im Sinne von Absatz 1 Buchstabe 1 und fiir die Zwecke von

Artikel 20 Absatz 3 und Artikel 21 Absatz 4 in den Fillen, in denen davon aus-

gegangen wird, dass systematisch auf Hebeleffekte gesetzt wird (...).

(..))

4. Die Kommission erlisst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungs-

verfahren Durchfiihrungsbestimmungen, in denen festgelegt wird, wie die

Hebelfinanzierung berechnet wird.

! ABIL. L 177 vom 30.06.2006. S. 201.
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Kapitel 11

ZULASSUNG EINES AIFM

Artikel 3a
Bestimmung des AIFM

1. Unbeschadet des nach Artikel 18 gewédhrten Rechts, Aufgaben zu delegieren, sorgen die

Mitgliedstaaten dafiir, dass jeder innerhalb des Geltungsbereichs dieser Richtlinie verwal-

tete AIF einen einzigen AIFM hat, der die Einhaltung der Anforderungen dieser Richtlinie

gewiahrleistet. Der AIFM ist entweder

a) ein externer Verwalter, der die vom AIF oder im Namen des AIF bestellte juristische

Person (der bestellte AIFM) ist und auferund dieser Bestellung fiir die Verwaltung

(...) des AIF verantwortlich ist, oder

b)  der AIF selbst, der dann als AIFM zugelassen wird, wenn die Rechtsform des AIF

eine interne Verwaltung gestattet und das Leitungseremium des AIF entscheidet,

dass kein externer AIFM bestellt wird.

In den Fillen, in denen der (...) bestellte AIFM auferund dieser Richtlinie verpflichtet ist, die FEin-

haltung von Anforderungen sicherzustellen, fiir die der AIF oder ein anderes Unternehmen

in seinem Namen verantwortlich ist, und in denen der AIF oder das andere Unternehmen in

seinem Namen nicht die Mallnahmen ergreift, die notwendig sind, um dem AIFM die

Sicherstellung des entsprechenden Ergebnisses zu ermoglichen, unterrichtet der AIFM

unverziiglich die zustindige Behorde seines Herkunftsmitgliedstaats und die zustindige

Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des AIF. (...)
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Kann (...) fiir die in Absatz 2 aufgezeigte Situation keine Abhilfe geschaffen werden,

verlangen die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM, dass dieser als

AIFM des betreffenden AIF zuriicktritt. In diesem Fall kann der AIF nicht mehr in der

Union vertrieben werden. Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des

AIFM unterrichten unverziglich die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des

AIF und die zustindigen Behorden anderer Mitgliedstaaten, wenn die Absicht, den betref-

fenden AIF zu vertreiben, nach Artikel 33 bekanntgegeben wurde.

Artikel 4

Zulassungsanforderung

Die Mitgliedstaaten (...) schreiben vor, dass ein unter diese Richtlinie fallender AIFM nur

dann AIF verwalten darf, wenn er geméal} dieser Richtlinie zugelassen ist.

(..)

Die Mitgliedstaaten konnen AIFM die Zulassung zur Verwaltung (...) von AIF erteilen,

die alle oder bestimmte (...) Anlagestrategien verfolgen.

(...)
Der durch den Beschluss 2009/77/EG der Kommission vom 23. Januar 2009" eingesetzte

Ausschuss der europédischen Wertpapierregulierungsbehoérden (CESR) sorgt dafiir, dass

Leitlinien zur Kategorisierung unterschiedlicher Investitionsstrategien erstellt werden.

1

ABIL. L 25 vom 29.01.2009. S. 18.
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Artikel 4a
Tdtigkeiten eines AIFM

1. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein extern bestellter AIFM. der unter diese Richt-

linie fallt, keine andere Tétigkeit ausiiben darf als die Verwaltung eines oder mehrerer AIF

gemil dieser Richtlinie, mit Ausnahme der in Anhang [ Nummern 2 und 3 dieser Richt-

linie genannten Tétigkeiten, der Tétigkeiten im Zusammenhang mit den (...) Vermogens-

werten von AIF (...) und der zuséatzlichen Verwaltung von OGAW auferund einer

Zulassung gemdil} der Richtlinie 2009/65/EG.

2. Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein intern verwalteter AIF, der unter diese Richt-

linie fallt, keine andere Tatigkeit ausiiben darf als die interne Verwaltung, die in Anhang [

Nummern 2 und 3 genannten Tétigkeiten des betreffenden AIF und die Tatigkeiten im

Zusammenhang mit den (...) Vermogenswerten des betreffenden AIF (...).

3. Abweichend von Absatz 1 konnen die Mitgliedstaaten einem extern bestellten AIFM die

Zulassung zur Erbringung der folgenden Dienstleistungen erteilen:

a)  1individuelle Verwaltung einzelner Portfolios (...), einschlieBlich der Portfolios von

Pensionsfonds und Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung gemif} Artikel

19 Absatz 1 der Richtlinie 2003/41/EG, mit einem Ermessensspielraum im Rahmen

eines Mandats der Anleger (...), und

b) als Nebendienstleistungen:

1) Anlageberatung (...),

11)  Verwahrung und technische Verwaltung in Bezug auf die Anteile von Orga-

nismen fir gemeinsame Anlagen,

iii) Annahme und Ubermittlung von Auftrigen, die ein oder mehrere Finanz-

instrument(e) zum Gegenstand haben.
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4. Finem AIFM wird es im Rahmen dieser Richtlinie nicht gestattet, ausschlieBlich die in

Absatz 3 Buchstabe a genannten Dienstleistungen zu erbringen oder Nebendienst-

leistungen zu erbringen, wenn ihm keine Zulassung fiir die in Absatz 3 Buchstabe a

genannten Dienstleistungen erteilt wurde, oder ausschlieflich die in Anhang I Nummern 2

und 3 dieser Richtlinie genannten Tétigkeiten zu erbringen.

5. Artikel 2 Absatz 2 und die Artikel 12, 13 und 19 der Richtlinie 2004/39/EG finden auf die

Erbringung der in Absatz 3 genannten Dienstleistungen durch AIFM Anwendung.

Artikel 5
Zulassungsantrag

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, der eine Zulassung beantragt, den zustdndigen

Behorden des Herkunftsmitgliedstaats (...) Folgendes iibermittelt:

a) Informationen iiber die Personen, die die Geschifte des AIFM tatsédchlich fiihren und

die Namen aller Anteilseigner oder Gesellschafter des AIFM, die eine qualifizierte
Beteiligung an ihm halten, unabhéngig davon, ob diese Beteiligung direkt oder indi-
rekt ist oder es sich um natiirliche oder juristische Personen handelt, sowie die Hohe

dieser Beteiligungen,

b)  einen Geschéftsplan, der neben der Organisationsstruktur des AIFM auch Angaben
dariiber enthilt, wie der AIFM seinen Pflichten nach den Kapiteln IL, III, IV und

gegebenenfalls V, VI und VII nachkommen will,

¢) (...) Informationen {iber die Anlagestrategien, Risikoprofile und sonstigen Charakte-

ristika der AIF, die er verwaltet oder deren Verwaltung er iibernehmen will, ein-

schlieBlich Informationen iiber die (...) Mitgliedstaaten oder Drittlander, wo sich ihr

Sitz befindet oder voraussichtlich befinden wird,
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d) die Vertragsbedingungen oder Satzungen aller AIF, die er verwaltet,

da) sofern bereits verfiigbar, die Vertragsbedingungen oder Satzungen aller AIF, deren

Verwaltung er libernehmen will,

e)  sofern bereits verfiighar, Angaben iiber Vereinbarungen, die zur Ubertragung und

Weiteriibertragung von (...) Aufgaben an Dritte im Sinne von Artikel 18 (...) getrof-

fen wurden,

f)  sofern bereits verfligbar, Angaben iiber die Vereinbarungen, die zur Verwahrung der

AIF-Vermogenswerte getroffen wurden (...),

g)  sofern bereits verfligbar, alle in Artikel 20 Absatz 1 genannten weiteren Infor-

mationen fir jeden AIF, den der AIFM verwaltet oder verwalten will.

(...)
Artikel 6
Zulassungsvoraussetzungen
1. Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats eines AIFM erteilen eine Zulassung
nur (...) unter folgenden Voraussetzungen:
a0) Sie haben sich davon tliberzeugt, dass der AIFM zur Erfiillung der in dieser Richtlinie
festgelegten Bedingungen in der Lage ist (...).
(...)
a)  Der AIFM verfiigt {iber ausreichendes Anfangskapital gemif den in Artikel 6a
festgelegten Anforderungen.
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b)

Die Personen, die die Geschifte des AIFM tatsdchlich leiten, sind ausreichend gut

beleumdet und verfiigen auch in Bezug auf die Anlagestrategien des vom AIFM

verwalteten AIF tiber ausreichende Erfahrung: die Namen dieser Personen sowie

jeder Wechsel dieser Personen werden den zustindigen Behdrden unverziiglich mit-

geteilt: iiber die Geschéftspolitik des AIFM bestimmen mindestens zwel Personen,

die die genannten Bedingungen erfiillen.

c) Die Anteilseigner oder Gesellschafter des AIFM., die eine qualifizierte Beteiligung an
ihm halten, tragen der Notwendigkeit, die solide und umsichtige Fithrung des AIFM
zu gewihrleisten, in geeigneter Weise Rechnung und

d)  die Hauptverwaltung und der Sitz des AIFM befinden sich in ein und demselben Mit-

gliedstaat.

Die Zulassung gilt in allen Mitgliedstaaten.

(1a) Vor der Erteilung der Zulassung an einen AIFM sind die zustdndigen Behorden des ande-
ren betroffenen Mitgliedstaats zu horen, wenn dieser AIFM eine der folgenden Arten von
Gesellschaften ist:

a) Tochterunternehmen eines anderen AIFM, einer gemél} der Richtlinie 2009/65/EG
zugelassenen Verwaltungsgesellschaft (nachstehend "OGAW-Verwaltungsgesell-
schaft" genannt), einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts oder einer Versiche-
rungsgesellschaft, die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist;

b)  Tochterunternehmen des Mutterunternehmens eines anderen AIFM. einer OGAW-
Verwaltungsgesellschaft, einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts oder einer Ver-
sicherungsgesellschaft, die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist, oder

C) eine Gesellschaft. die von denselben natiirlichen oder juristischen Personen kon-
trolliert wird wie ein anderer AIFM, eine OGAW-Verwaltungsgesellschaft, eine
Wertpapierfirma, ein Kreditinstitut oder eine Versicherungsgesellschaft, die/das in
einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist.
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(4a)

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats verweigern die Zulassung, wenn
die wirksame Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen verhindert wird durch

aa) enge Verbindungen zwischen dem AIFM und anderen natirlichen oder juristischen

Personen;

a)  die Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlands, denen eine oder mehrere
natiirliche oder juristische Personen unterliegen, mit denen der AIFM enge Ver-
bindungen (...) unterhélt;

b)  Schwierigkeiten bei der Durchsetzung dieser Rechts- und Verwaltungsvorschriften.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats schreiben vor, dass der AIFM

ihnen die angeforderten Angaben fortlaufend iibermittelt, damit sie sich davon tiberzeugen

konnen, dass die Bedingungen dieses Absatzes erfiillt werden.

(...) Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats konnen den Umfang der Zu-

lassung beschrianken, was insbesondere fiir die (...) Anlagestrategien der AIF, zu deren

Verwaltung der AIFM berechtigt ist, (...) gilt.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats teilen dem Antragsteller binnen

(...) sechs Monaten nach Einreichung eines vollstdndigen Antrags mit, ob die Zulassung
erteilt ist.

Fiir die Zwecke dieses Absatzes gilt ein Antrag als vollstindig, wenn der AIFM mindes-

tens die in Artikel 5 Buchstaben a bis d genannten Informationen und Angaben iibermittelt

hat.
(..)

Der AIFM iibermittelt den zustdndigen Behorden die in Artikel 5 Buchstaben da bis ¢

genannten Informationen und Angaben, sobald sie verfiigbar sind.
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Der AIFM kann mit der (...) Verwaltung (...) von AIF mit in dem Antrag geméf Artikel 5

Buchstabe ¢ beschriebenen Anlagestrategien in (...) deren Herkunftsmitgliedstaat begin-

nen, sobald die Zulassung erteilt ist, frithestens jedoch einen Monat nachdem er etwaige

fehlende Informationen und Angaben, die geméal Artikel 5 Buchstaben da bis g zu uiber-

mitteln sind, nachgereicht hat.

Artikel 6a (...)
Anfangskapital und Eigenmittel (...)

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, der zum externen Verwalter eines oder

mehrerer AIF bestellt wird, {iber ein Anfangskapital (...) von mindestens 125 000 EUR

verfligen muss, wobei Folgendes zu beriicksichtigen ist:

a)  Uberschreitet der Wert der Portfolios der vom AIFM verwalteten AIF 250 Mio.
EUR, so muss der AIFM iiber zusitzliche Eigenmittel verfiigen, die 0,02 % des
Betrags, um den der Wert der Portfolios des AIFM 250 Mio. EUR iibersteigt, ent-

sprechen; die geforderte Gesamtsumme des Anfangskapitals und der zusétzlichen

Figenmittel darf jedoch 10 Mio. EUR nicht iiberschreiten.

(..)

b)  Fiir die Zwecke von Buchstabe a gelten die vom AIFM verwalteten AIF (...), ein-
schlieBlich AIF, fiir die der AIFM eine oder mehrere Aufgaben gemif Artikel 18 an

Dritte libertragen hat, jedoch mit Ausnahme von AIF-Portfolios, die der AIFM im

Auftrag Dritter verwaltet, als die Portfolios des AIFM.

c)  Unbeschadet der genannten Anforderungen miissen AIFM stets liber Eigenmittel in
Hohe von mindestens dem in Artikel 21 der Richtlinie 2006/49/EG geforderten
Betrag verfiigen.
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2. Die Mitgliedstaaten konnen von bis zu 50 % der in Absatz 1 Buchstabe a genannten zusét-

zlichen Eigenmittelanforderung an einen AIFM absehen, wenn dieser liber eine von einem

Kreditinstitut oder einem Versicherungsunternehmen gestellte Garantie in derselben Hohe

verfugt: das Kreditinstitut bzw. Versicherungsunternehmen muss seinen Sitz in einem Mit-

gliedstaat oder in einem Drittland haben, sofern es im letzten Fall Aufsichtsbestimmungen

unterliegt. die nach Auffassung der zustindigen Behorden denen des Rechts der Euro-

péischen Union gleichwertig sind.

(2a) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, der ein intern verwalteter AIF ist, iber

ein Anfangskapital von mindestens 300 000 EUR verfiigen muss.

3. Die Absitze 1, (...) 2 und 2a gelten nicht fiir AIFM, die entweder direkt oder indirekt iiber

eine Gesellschaft, mit der sie iiber eine gemeinsame Geschéftsfiihrung, ein gemeinsames

Kontrollverhéltnis oder durch eine wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung verbun-

den sind, AIF verwalten, deren Vermdgen insgesamt nicht iiber 500 Mio. EUR hinausgeht,

wenn sie ausschlieBlich AIF verwalten,

a) die nicht auf Ebene des AIF hebelfinanziert sind;

b)  bei denen innerhalb von fiinf Jahren nach der Erstinvestition in jeden dieser AIF

keine Kiindigungsrechte ausgeibt werden konnen, und

C) die gemél ihrer Anlagestrategie und ihren Anlagezielen nur selten Anlagen tétigen

und verdullern.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, der die Voraussetzungen von Unter-

absatz 1 erfullt, tiber ein Anfangskapital von mindestens 50.000 EUR verfiigen muss.

4. Dieser Artikel gilt nicht fiir gemilB der Richtlinie 2009/65/EG zugelassene

Verwaltungsgesellschaften, die auch AIF verwalten.
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Artikel 7

Anderungen beim Zulassungsumfang

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM (...) den zustdndigen Behorden seines Her-

kunftsmitgliedstaats im Vorfeld jede Anderung (...) mitteilt, die sich wesentlich auf die Bedingun-
gen fiir (...) die Erstzulassung (...) auswirken kdnnte, was insbesondere fiir wesentliche Ande-
rungen am Geschéftsplan des AIFM und an der Anlagestrategie und -politik eines von ithm verwal-

teten AIF (...) gilt (...).

BeschlieBen die zustindigen Behorden, diese Anderungen einzuschrinken oder abzulehnen, so

setzen sie den AIFM innerhalb (...) von zwei Monaten nach Erhalt der Mitteilung davon in Kennt-

nis. Werden die Anderungen innerhalb des Beurteilungszeitraums nicht von den zustindigen

Behorden abgelehnt, so konnen sie vorgenommen werden.

Artikel 8

Entzug der Zulassung

Die zustdndigen Behorden konnen einem AIFM die Zulassung entziehen, wenn dieser

(0)  von der Zulassung nicht binnen zwolf Monaten Gebrauch macht, ausdriicklich auf

sie verzichtet oder seit mehr als sechs Monaten die in dieser Richtlinie genannten

Tatigkeiten nicht mehr ausiibt, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sicht in

diesen Fillen das Erloschen der Zulassung vor;

(1) die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf andere rechtswidrige Weise erhal-

ten hat,

(2) die Bedingungen, unter denen die Zulassung erteilt wurde, nicht mehr erfiillt,

(2a) der Richtlinie 2006/49/EG nicht mehr geniigt, sofern die Zulassung sich auch auf die

individuelle Portfolioverwaltung mit Ermessensspielraum gemil3 Artikel 4a Absatz 3

Buchstabe a dieser Richtlinie erstreckte:
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€)

(3a)

in schwerwiegender Weise oder systematisch gegen die aufgrund dieser Richtlinie

erlassenen Bestimmungen (...) versto3en hat, oder

einen der Fille erfiillt, in denen das nationale Recht bezuiglich Angelegenheiten, die

auBlerhalb des Anwendungsbereichs dieser Richtlinie liegen, den Entzug vorsieht.
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Kapitel 11
Bedingungen fiir die Ausiibung der Tatigkeit

ABSCHNITT 01: ALLGEMEINE GRUNDSATZE

Artikel 8a

Stdndige Anforderungen

Die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten der AIFM verpflichten die von thnen

zugelassenen AIFM, die Bestimmungen dieser Richtlinie stets einzuhalten.

Die Eigenmittel eines AIFM diirfen nicht unter die in Artikel 6a genannte Schwelle absinken. Tritt

dieser Fall ein, konnen die zustindigen Behorden dem AIFM jedoch — sofern die Umsténde dies

rechtfertigen — eine Frist einrdumen, innerhalb deren er entweder die Situation korrigieren oder

seine Tatigkeit einstellen muss.

Artikel 8b

Qualifizierte Beteiligungen

1. Qualifizierte Beteiligungen an AIFM unterliegen den Vorschriften der Artikel 10, 10a und
10b der Richtlinie 2004/39/EG.

2. Fiir die Zwecke der vorliegenden Richtlinie sind die in Artikel 10 der Richtlinie

2004/39/EG genannten Ausdriicke "Wertpapierfirma" bzw. "Wertpapierfirmen" als
"AIFM" zu verstehen.
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ABSCHNITT 1: WOHLVERHALTENSREGELN

Artikel 9

Allgemeine Grundsdtze

I. Die Mitgliedstaaten (...) verpflichten die AIFM (...), stets Folgendes einzuhalten:

Ein AIFM

a)  geht seiner Tatigkeit ehrlich (...) nach und handelt bei der Ausiibung seiner

Geschaftstatigkeit im Interesse der von ihm verwalteten AIF oder der Anleger dieser

AIF und der Marktintegritit;

b) bt seine Téatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit

im besten Interesse der von ihm verwalteten AIF oder der Anleger dieser AIF (...)

und der Integritidt des Marktes aus;

ba) verfiigt Giber die fiir eine ordnungsgeméilBe Geschiftstitigkeit erforderlichen Mittel

und Verfahren und setzt diese wirksam ein;

bb) bemiiht sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten und sorgt. wenn sich diese

nicht vermeiden lassen, dafiir, dass die von ihm verwalteten AIF nach Recht und

Billigkeit behandelt werden;

bc) hélt alle fur die Ausiibung seiner Geschéftstitigkeit geltenden Vorschriften im besten

Interesse der von ihm verwalteten AIF oder der Anleger dieser AIF und der Integritét

des Marktes ein;

c)  behandelt (...) alle Anleger der AIF (...) nach Recht und Billigkeit.

Kein Anleger darf eine Vorzugsbehandlung erhalten, es sei denn, diese ist in den Vertrags-

bedingungen oder in der Satzung des AIF vorgesehen.
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(1a) Ein AIFM, dessen Zulassung sich auch auf die Portfolioverwaltung mit Ermessens-

spielraum geméil3 Artikel 4a Absatz 3 Buchstabe a erstreckt,

(a) darf das Vermogen des Kunden weder ganz noch teilweise in Anteilen oder Aktien der

von ithm verwalteten AIF anlegen, es sei denn, der Kunde hat zuvor eine alleemeine

Zustimmung gegeben:

(b) unterliegt in Bezug auf die Dienstleistungen gemdl Artikel 4a Absatz 3 der Richtlinie

97/9/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 3. Mérz 1997 iiber Systeme

fir die Entschidigung der Anleger.

2. Die Kommission erlisst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungs-

verfahren Durchfiihrungsvorschriften zur Festlegung der Kriterien, nach denen die

zustiandigen Behorden zu beurteilen haben, ob AIFM ihren in Absatz 1 genannten Pflichten

nachkommen.
Artikel 9a
Vergiitung
1. Die Mitgliedstaaten verpflichten die AIFM dazu, fiir alle Kategorien von Mitarbeitern ein-

schlieBlich der Fiihrungskrifte, deren berufliche Téatigkeit sich wesentlich auf die Risiko-

profile der von ihnen verwalteten AIF auswirkt, Vergiitungsgrundsitze und -praktiken

festzulegen, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar und

diesem forderlich sind und nicht zur Ubernahme von Risiken ermutigen, die nicht mit dem

Risikoprofil, den Vertragsbedingungen oder der Satzung der von ihm verwalteten AIF ver-

einbar sind.

Die Vergiitungsgrundsitze und -praktiken miissen umfassend sein und der Art, dem

Umfang und der Komplexitit der Geschéftstitigkeit des AIFM und der von ithm verwal-

teten AIF angemessen sein. Die in Anhang 11 festgelegten Grundsitze (...) sind zu beriick-

sichtigen.
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2. Der Ausschuss der europidischen Wertpapierregulierungsbehdrden (CESR) sorgt fiir Leit-

linien fiir eine solide Vergutungspolitik, die den in Anhang II festgelegten Grundsétzen

entsprechen. Die Leitlinien tragen auch den in der Empfehlung der Kommission vom

30. April 2009 zur Vergiitungspolitik im Finanzdienstleistungssektor festgeleaten

Grundsitzen fir eine solide Vergiitungspolitik Rechnung. Der CESR arbeitet bei der

Erstellung der Leitlinien zur Vergiitungspolitik eng mit dem durch den Beschluss

2009/78/EG der Kommission vom 23. Januar 2009" eingesetzten Ausschuss der Euro-

péaischen Bankenaufsichtsbehorden (CEBS) zusammen.

Artikel 10

Interessenkonflikte

1. Die Mitgliedstaaten verpflichten den AIFM, angemessene Maflnahmen zur Ermittlung von

im Zusammenhang mit der Verwaltung eines oder mehrerer AIF auftretenden Interessen-

konflikten zu treffen, die

a)  zwischen dem AIFM, einschlieBlich seiner Fiihrungskrifte, seiner Mitarbeiter oder
jeder anderen Person, die iiber ein Kontrollverhiltnis direkt oder indirekt mit dem

AIFM verbunden ist, und der von ihm verwalteten AIF oder den Anlegern dieser

AIF, auftreten, oder

b)  zwischen zwei AIF auftreten, oder

¢) zwischen den AIF oder ihren Anlegern und einem anderen Kunden des AIFM auf-

treten. (...)
).
2. Reichen die vom AIFM nach Artikel 15 Absatz 1 zur Regelung von Interessenkonflikten

getroffenen organisatorischen Vorkehrungen nicht aus, um nach verniinftigem Ermessen
zu gewdhrleisten, dass eine mogliche Beeintrachtigung von Anlegerinteressen vermieden
wird, so setzt der AIFM die Anleger — bevor er in ihrem Auftrag Geschéfte tétigt —
unmissverstiandlich {iber die allgemeine Art und/oder die Quellen der Interessenkonflikte in

Kenntnis und entwickelt angemessene Strategien und Verfahren.

! ABL L 25 vom 29.01.2009. S. 23.
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3. Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte eemifl Artikel 48a und nach Mal3-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zu Folgendem:

a) denin Absatz 1 genannten Arten von Interessenkonflikten,
b)  den Schritten, die hinsichtlich interner (...) Verfahren nach verniinftigem Ermessen
von einem AIFM erwartet werden konnen, um Interessenkonflikte zu erkennen, zu

vermeiden, zu regeln und/oder offen zu legen.

Artikel 11
Risikomanagement
1. Der AIFM sorgt fiir eine funktionale Trennung zwischen Risikomanagement und Portfolio-

management (...).

Fiir einen AIFM, bei dem eine funktionale Trennung zwischen Risikomanagement und

Portfoliomanagement nicht in einem angemessenen Verhéltnis zu Art, Umfang und Kom-

plexitit der von ihm verwalteten AIF stehen wiirde, konnen die zustindigen Behorden des

Herkunftsmitgliedstaats des AIFM eine Ausnahmeregelung zu Unterabsatz 1 treffen,

sofern der AIFM nachweisen kann, dass sein Risikomanagement dennoch den Anforde-

rungen dieses Artikels geniigt und durchgehend wirksam ist.

2. Damit alle Risiken, die mit den einzelnen AIF-Anlagestrategien verbunden sind und denen
jeder AIF unterliegt oder unterliegen kann, hinreichend gemessen und verfolgt werden,

setzt der AIFM angemessene Risikomanagement-Systeme ein.

Der AIFM tiberpriift die Riskomanagement-Systeme in angemessenen zeitlichen Abstéin-

den, mindestens jedoch einmal jéhrlich, und passt sie erforderlichenfalls an.
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(4a)

Ein AIFM hat zumindest

a)

b)

eine der Anlagestrategie, den Zielen und dem Risikoprofil des AIF angemessene,
dokumentierte und regelméBig aktualisierte Sorgfaltspriifung (Due Diligence

process) durchzufiihren, wenn er im Namen des AIF Anlagen titigt,

dafiir zu sorgen, dass die mit den einzelnen Anlagen des AIF verbundenen Risiken

samt ihrer Auswirkungen auf das Gesamtportfolio des AIF (...) laufend — unter ande-

rem auch durch die Nutzung angemessener Belastungstests — ordnungsgemal (...)

ermittelt, gemessen und iiberwacht werden konnen,

dafiir zu sorgen, dass das Risikoprofil des AIF der GrdB3e, der Portfoliostruktur und
den Anlagestrategien und —zielen, wie sie in den Vertragsbedingungen oder der

Satzung, dem Prospekt und den Emissionsunterlagen des AIF festgelegt sind, ent-

spricht.

Gestrichen

Gestrichen (nach Artikel 21 verschoben)

Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte geméfl Artikel 48a und nach Mal3-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zu Folgendem:

a)(...)

b) den Voraussetzungen, die erfiillt sein miissen, damit eine Ausnahmeregelung in

Bezug auf die funktionale Trennung genehmigt werden kann;

¢) den Anforderungen, die ein AIFM nach MafBgabe der von ihm im Namen der von

ihm verwalteten AIF eingegangenen Risiken an das Risikomanagement zu stellen

hat, und die bestehenden Risiken und
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d) den Anforderungen nach Absatz 3. (...)

Die Kommission erldsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren

DurchfithrungsmafBnahmen, in denen die angemessenen zeitlichen Abstinde zwischen den

Uberpriifungen des Risikomanagementsystems und die Art und Weise, in der die funk-

tionale Trennung zwischen Risikomanagement und Portfoliomanagement zu erfolgen

hat, festgelegt werden.

Artikel 12

Liquiditditsmanagement

Der AIFM verfligt fiir jeden von ihm verwalteten AIF, bei dem es nicht um einen mit zu

geringem Fremdkapital ausgestatteten AIF des geschlossenen Typs handelt, tiber ein

angemessenes Liquiditdtsmanagementsystem und legt Verfahren fest, die es ihm ermdg-

lichen, die Liquiditétsrisiken des AIF zu iiberwachen und zu gewihrleisten, dass sich das

Liquiditétsprofil der Anlagen des AIF mit den zugrundeliegenden Verbindlichkeiten deckt.

Der AIFM fiihrt regelméBig Belastungstests durch, bei denen er sowohl normale als auch

auBBergewohnliche Liquiditdtsbedingungen zugrunde legt, wodurch er in der Lage ist, die

Liquiditdtsrisiken des AIF (...) einzuschéitzen._ Der AIFM sorgt dafiir, dass die Anlage-

strategie, das Liquidititsprofil und die Ricknahmegrundsitze eines jeden von ihm ver-

walteten AIF schliissig ineinander greifen.

Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte gemill Artikel 48a und nach Maf3-

gabe der Artikel 48b und 48c¢ Vorschriften zu Folgendem:

a) den (...) Liquiditdtsmanagementsystemen und -verfahren

b) den Fillen, in denen ein AIF nicht als ein mit zu geringem Fremdkapital ausgestatteter

AIF des geschlossenen Typs nach Absatz 1 Unterabsatz 1 zu betrachten ist, und

©) (...).
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4. Die Kommission erlisst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungs-

verfahren DurchfiihrungsmaBinahmen, in denen festgelegt wird, wie die Kohdrenz von

Anlagestrategie, Liquiditétsprofil und Riicknahmegrundsétzen gemi3 Absatz 2 sicher-

zustellen ist.
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Artikel 13

Anlagen in Verbriefungspositionen

Um sektoriibergreifende Kohdrenz zu gewéhrleisten und Interessendivergenzen zwischen Firmen,
die Kredite in handelbare Wertpapiere und andere Finanzinstrumente umwandeln (Originatoren),
und AIFM, die im Namen einer oder mehrerer AIF in diese Wertpapiere oder andere Finanz-
instrumente investieren, zu beseitigen, erliasst die Kommission mittels delegierter Rechtsakte gemil

Artikel 48a und nach Maf3gabe der Artikel 48b und 48c (...) Vorschriften zu Folgendem:

a)  den Anforderungen, die ein Originator erfiillen muss, damit ein AIFM im Namen
eines oder mehrerer AIF in Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente dieses Typs,
die nach dem 1. Januar 2011 emittiert werden, investieren darf, einschliefllich der
Anforderungen, die gewéhrleisten, dass der Originator einen materiellen Nettoanteil

von mindestens fiinf Prozent behilt,

b)  den qualitativen Anforderungen, die AIFM, die im Namen eines oder mehrerer AIF

in diese Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente investieren, erfiillen miissen.
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ABSCHNITT 2: EIGENKAPITALANFORDERUNGEN

Artikel 14
Anfangskapital und Eigenkapital

Siehe Artikel 6a.

ABSCHNITT 3: ORGANISATORISCHE ANFORDERUNGEN

Artikel 9

Allgemeine Grundsdtze

1.  AIFM setzen fiir die ordnungsgemaiBe (...) Verwaltung (...) der AIF jederzeit angemessene

und geeignete personelle und technische Ressourcen ein.

Insbesondere schreiben die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM — auch

unter Berticksichtigung des Typs des vom AIFM verwalteten AIF — vor, dass jeder AIFM

a) uber eine ordnungsgemilBe Verwaltung und Buchhaltung, Kontroll- und Sicherheits-

vorkehrungen in Bezug auf die elektronische Datenverarbeitung sowie angemessene interne Kon-

trollverfahren, zu denen insbesondere Regeln fiir persOnliche Geschifte ihrer Angestellten und fiir

das Halten oder Verwalten von Anlagen zum Zwecke der Anlage auf eigene Rechnung gehoren,

verfligen muss, durch die zumindest gewahrleistet wird, dass jedes den AIF betreffende Geschift

nach Herkunft, den Geschiftspartnern, Art, Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden kann

und dass das Vermogen der vom AIFM verwalteten AIF gemill den Vertragsbedingungen oder der

Satzung des AIF sowie den geltenden rechtlichen Bestimmungen angelegt wird:

b) auf Dauer wirksame organisatorische und administrative Vorkehrungen fiir angemessene Mal3-

nahmen treffen muss, um zu verhindern, dass Interessenkonflikte den Interessen der AIF und ihrer

Anleger schaden.
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2. Die Kommission erlidsst mittels delegierter Rechtsakte gemifl Artikel 48a und nach Maf3-

oabe der Artikel 48b und 48c¢ Vorschriften zu Folgendem:

(a) den Verfahren und Vorkehrungen nach Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe a und

(b) den organisatorischen und administrativen Vorkehrungen zur Minimierung von Interessen-

konflikten nach Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe b.

(...)
Artikel 16

Bewertung

1. Der AIFM stellt sicher, dass fiir jeden von ithm verwalteten AIF (...) geeignete und
schliissige Verfahren festgelegt werden, so dass eine ordnungsgeméfle Bewertung der

Vermogenswerte des AIF gemiB diesem Artikel vorgenommen werden kann.

Der AIFM stellt aullerdem sicher, dass der Nettoinventarwert je Anteil eines AIF geméal}

diesem Artikel berechnet und verdffentlicht werden kann, ausgenommen hiervon sind AIF

des geschlossenen Typs, deren Anteile auf einem geregelten Markt gehandelt werden.

(1a) Die fiir die Bewertung der Vermogenswerte und die Berechnung des Nettoinventarwerts je

Anteil des AIF geltenden Vorschriften sind in dem Land, in dem der AIF seinen Sitz hat,

gesetzlich geregelt und/oder in den Vertragsbedingungen oder der Satzung des AIF

geregelt.

(1b) Durch die angewendeten Bewertungsverfahren wird sichergestellt, dass die Bewertung der

Vermogenswerte und die Berechnung und Veroffentlichung des Nettoinventarwerts je

Anteil mindestens einmal jdhrlich erfolgt. (...) Die Vertragsbedingungen oder die Satzung

des AIF konnen eine Veroffentlichung ausschlielen. Handelt es sich um einen offenen

AIF. so sind Bewertung und Berechnung in einem zeitlichen Abstand durchzufiihren, der

der Spezifizitit der vom Fonds gehaltenen Vermogenswerte und seiner Ausgabe- und

Riicknahmestrategie angemessen ist. (...)
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(1¢) (...)Erhéilt der AIFM ein Honorar, eine Provision oder ein sonstiges Entgelt, das unmittelbar

(2a)

(2b)

oder mittelbar an die Leistung des AIF gekoppelt ist, so hat der AIFM die Unabhingigkeit

der Bewertungsfunktion sicherzustellen, und dies unabhingig davon, ob die Bewertung

von ihm selbst oder von einer externen Bewertungsstelle vorgenommen wird. In allen

ubrigen Fillen stellt der AIFM die Unabhingigkeit der Bewertungsfunktion im Hinblick

auf die Art. den Umfang und die Komplexitit eines jeden von ihm verwalteten AIF sicher.

Wird eine externe Bewertungsstelle herangezogen, so muss der AIFM nachweisen kénnen,
dass diese externe Stelle tiber die erforderlichen Qualifikationen und Kompetenzen
verfligt, um die betreffenden Aufgaben wahrnehmen zu konnen, dass bei ihrer Auswahl die
gebotene Sorgfalt angewandt wurde und dass der AIFM in der Lage ist, ihre Tatigkeit

jederzeit wirksam zu iiberwachen. Die Heranziehung einer externen Bewertungsstelle darf

die Wirksamkeit der Beaufsichtigung des AIFM nicht zunichte machen: insbesondere darf

hierdurch weder der AIFM daran gehindert werden, im Interesse seiner Anleger zu

handeln, noch darf hierdurch verhindert werden, dass der AIF im Interesse seiner Anleger

verwaltet wird.

Die externe Bewertungsstelle muss folgende Voraussetzungen erfillen:

a) sie unterliegt einer gesetzlich anerkannten obligatorischen Registrierung hinsichtlich ihres

Berufs oder Rechts- und Verwaltungsvorschriften oder berufsstindischen Regeln,

b) (...) sie bietet ausreichende berufliche Garantien, um die relevante Bewertungsfunktion

ordnungsgeméil} ausfithren zu konnen,

¢) sie verfiigt Uber eine Berufshaftpflichtversicherung, die fiir die betreffende Bewertungs-

funktion angemessen ist und alle eventuell daraus entstehenden Haftungsanspriiche abdeckt.

Der AIFM sollte den zustéindigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats die Bestellung
einer externen Bewertungsstelle mitteilen; die Behorden konnen fiir den Fall, dass die Vor-
aussetzungen nach Unterabsatz 2a nicht oder nicht ldnger erfiillt sind, die Bestellung einer

anderen externen Bewertungsstelle fordern.
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(2¢)

Die externe Bewertungsstelle nimmt die Bewertungsfunktion mit der gebotenen

(2d)

Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit wahr.

Die externe Bewertungsstelle haftet gegentiber dem AIFM. dem AIF oder den Anlegern

der AIF fur simtliche Verluste, die diese infolge der Nichterfillung der Bewertungs-

aufeabe erleiden.

Haftungsanspriiche der AIF-Anleger konnen in Abhédngigkeit von der Art der Rechts-

beziehungen zwischen der externen Bewertungsstelle, dem AIFM und den Anlegern

unmittelbar oder mittelbar iiber den AIFM geltend gemacht werden.

Ist die Unabhingigkeit der Bewertungsfunktion nicht gegeben, so konnen die zustindigen

Behorden des Herkunftsmitgliedstaats den AIFM verpflichten, seine Bewertungsverfahren

und/oder Bewertungen durch eine externe Bewertungsstelle oder gegebenenfalls durch

einen Wirtschaftspriifer iiberpriifen zu lassen. (...)

Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte gemify Artikel 48a und nach

Mafigabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zu Folgendem:

a) den Kriterien fiir die Verfahren fiir eine ordnungsgeméfe Bewertung der Vermogens-

werte und Anteile eines AIF,

b) dem geeigneten Maf} an Unabhéingigkeit der Bewertungsfunktion,

¢) den Umstédnden, unter denen die Bewertungsfunktion nicht unabhingig im Sinne von

Unterabsatz 2d ist,

d) den beruflichen Garantien, die die externe Bewertungsstelle bieten muss, um ihre

Bewertungsfunktion wirksam wahrnehmen zu konnen, (...) und

e) der Berufshaftpflichtversicherung, die fiir die betreffende Bewertungsfunktion ange-

messen sein und alle eventuell daraus entstehenden Haftungsanspriiche abdecken muss.

6795/3/10 REV 3 hm/CF/MP/ar 56

DGG 1 DE



5. Die Kommission erldsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren
Durchfiihrungsmafnahmen, in denen die Zeitabstande fiir von offenen Fonds vorge-
nommene Bewertungen, die angesichts der von diesen Fonds gehaltenen Vermogenswerte
und der von ihnen verfolgten Ausgabe- und Riicknahmestrategie angemessen sind, fest-

gelegt werden.

Artikel 17
Verwahrstelle
1. Fiir jeden von ihm verwalteten AIF mit Sitz in der Union stellt der AIFM sicher, dass eine

Verwahrstelle bestellt wird, die (...) folgende Verwahraufgaben erfiillt:

a)  (...) Sicherstellung, dass sdmtliche Zahlungen, die von Anlegern oder im Namen von

Anlegern bei der Zeichnung von Anteilen eines vom AIFM verwalteten AIF geleistet

werden, sowie simtliche Zahlungen, die bei Anlegern oder zu Gunsten von Anlegern

beim Riickerwerb von Anteilen eines solchen AIF eingehen, ordnungsgemail auf

gesonderten Konten, die im Namen des AIF oder des AIFM, der fiir Rechnung des

AIF titig ist, bei einer der in Artikel 18 Absatz 1 Buchstabe a bis ¢ der Richtlinie

2006/73/EG der Kommission genannten Stellen erdffnet wurden, verbucht werden;

b)  Verwahrung simtlicher Finanzinstrumente des AIF, insbesondere

1) die Verwahrung samtlicher Finanzinstrumente, die in einem Depot verwahrt

werden konnen, und Sicherstellung, dass diese Instrumente in den Biichern der

Verwahrstelle in gesonderten, im Namen des AIF eroffneten Konten registriert

werden, so dass die Finanzinstrumente jederzeit eindeutig als im Figentum

eines bestimmten AIF befindliche Instrumente identifiziert werden konnen:

i1)  das Fiihren der Aufzeichnungen, die erforderlich sind, um die Eigentumsrechte
an Finanzinstrumenten, die nicht in einem Depot verwahrt werden kdnnen, auf
der Grundlage von vom AIFM gelieferten Informationen und externen Nach-

weisen iiber durchgefiihrte Geschéftsvorgénge iiberpriifen zu konnen;
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bb)

Sicherstellung, dass eine Zweitverwendung der unter Buchstabe b Ziffer 1 genannten

Finanzinstrumente nicht ohne die vorherige Zustimmung des AIFM erfolgen kann

und dass die Zustimmung nicht zuriickgenommen wurde;

Prifung — auf der Grundlage interner oder externer Eigentumsnachweise —, ob der

AIF oder der AIFM im Namen des AIF Eigentumsanteile an simtlichen sonstigen

Vermogenswerten, in die der AIF investiert, hilt.

(1a) Freéinzend zu in Absatz 1 genannten Aufeaben stellt die Verwahrstelle (...) sicher, dass

a)der Verkauf, die Ausgabe, der Riickerwerb, die Riicknahme und die Aufhebung von

Anteilen des AIF im Einklang mit den geltenden einzelstaatlichen Rechtsvorschriften

und den Vertragsbedingungen oder der Satzung der AIF erfolgen,

b)  die Bewertung der Vermogenswerte des AIF und die Berechnung des Nettoinventar-
werts der Anteile des AIF im Einklang mit den in Artikel 16 (...) festgelegten
Rechts- und Verwaltungsvorschriften erfolgen: ba) (...)

c) bei Geschiften mit Vermogenswerten des AIF der Gegenwert innerhalb der iiblichen
Fristen uibertragen wird;

d)  Anweisungen, die der Verwahrstelle vom AIFM erteilt werden und die gegen die
geltenden einzelstaatlichen Rechtsvorschriften oder die Vertragsbedingungen oder
die Satzung des AIF verstoB3en, nicht befolgt werden,

e) die Ertriage des AIF gemil} den geltenden einzelstaatlichen Rechtsvorschriften und
den Bestimmungen des AIF verwendet werden.

2. Ein AIFM darf nicht die Aufgabe einer Verwahrstelle wahrnehmen.
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(2a) Der AIFM und die Verwahrstelle handeln im Rahmen ihrer jeweiligen Aufeaben ehrlich,

redlich, professionell, unabhéngig und (...) im Interesse des AIF oder seiner Anleger (...).

3. Bei der Verwahrstelle handelt es sich entweder

a)  um ein Kreditinstitut mit satzungsméfigem Sitz in der Union, das {iber eine
Zulassung gemél der Richtlinie 2006/48/EG (...) verfiigt, oder
b)  um eine Wertpapierfirma mit satzungsméBigem Sitz in der Union, die gemif

Anhang I Abschnitt B Nummer 1 der Richtlinie 2004/39/EG auch im Rahmen der

Erbringung von Nebendienstleistungen zur Verwahrung und Verwaltung von

Finanzinstrumenten fiir Rechnung von Kunden zugelassen ist, und fiir die die Eigen-

kapitalanforderungen geméal3 Artikel 20 Absatz 1 der Richtlinie 2006/49/EG des

FEuropdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene

FEigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten, einschlieBlich

der Eigenkapitalanforderungen fiir operationelle Risiken, gelten: Wertpapierfirmen

miissen in jedem Fall iiber Eigenmittel verfiigen, die den in Artikel 9 der letzt-

genannten Richtlinie genannten Betrag des Anfangskapitals nicht unterschreiten

diirfen, oder

) um andere Kategorien von Einrichtungen, die einer Beaufsichticung und stindi-

gen Uberwachung unterliegen und die am Tag des Inkrafttretens der vorliegen-

den Richtlinie nach Artikel 55 zu den von den Mitgliedstaaten gemal Artikel 23

Absatz 3 der Richtlinie 2009/65/EG festgelegten Kategorien von Einrichtungen

oechoren, aus denen die Verwahrstellen gewéhlt werden konnen.

Erginzend zu Absatz 1 Buchstaben a, b und ¢ kdonnen die Mitgliedstaaten bei AIF, die

nicht hebelfinanziert sind und bei denen innerhalb von fiinf Jahren nach Téitigung der

ersten Anlagen in jeden AIF keine Kiindigungsrechte ausgeiibt werden konnen, zulassen,

dass es sich bei der Verwahrstelle um ein Unternehmen handelt, das die Aufgaben einer

Verwahrstelle im Rahmen seiner beruflichen oder geschiftlichen Tétigkeit, fiir die es einer

gesetzlich anerkannten obligatorischen berufsbezogenen Registrierung oder Rechts- und

Verwaltungsvorschriften oder berufsstindischen Regeln unterliegt. ausiibt und ausreichend

finanzielle und berufliche Garantien bieten kann, um die relevanten Aufgaben einer Ver-

wahrstelle ordnungsgemil ausfiihren und die mit diesen Aufgaben einhergehenden

Verpflichtungen erfiillen zu konnen.
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(4a)

(...) Verwahrstellen konnen die in Absatz 1 Buchstaben b und ¢ genannten Aufgaben (...)

an Dritte iibertragen. Dritte konnen ihrerseits diese Aufgaben weiter Uibertragen. Die

Verwahrstelle darf eine Ubertragung von Aufeaben nicht in der Absicht vornehmen, die

Vorschriften der vorliegenden Richtlinie zu umgehen. Die Verwahrstelle darf Verwahr-

aufgaben nach Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i nur dann an einen Dritten Uibertragen, wenn

sie nachweisen kann, dass objektive Griinde fiir eine Ubertragung vorliegen.

Ubertrigt eine Verwahrstelle die Aufeabe der Verwahrung von Finanzinstrumenten nach

Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i an einen Dritten, so muss sie sicherstellen, dass die Unter-

verwahrstelle folgende Voraussetzungen erfiillt:

a) sie unterliegt in dem betreffenden Mitgliedstaat der Beaufsichtigung,

b)  sie verfiigt iiber eine Organisationsstruktur und die Fachkenntnisse, die fiir die Art

und die Komplexitit der von ihr im Depot verwahrten Finanzinstrumente des AIF

angemessen und geeignet sind,

C) sie unterliegt regelméBigen Priiffungen, durch die sichergestellt wird, dass sich die

Finanzinstrumente und anderen Wertpapiere in ihrem Besitz befinden,

d) sie bewahrt die Finanzinstrumente und anderen Wertpapiere getrennt von ihren eige-

nen Vermdgenswerten auf, und

e) sie darf die Finanzinstrumente und anderen Wertpapiere nur mit der vorherigen

Zustimmung des AIFM und der Verwahrstelle und nur, wenn diese Zustimmung

nicht zuriickgezogen wurde, verwenden; im Falle einer Unterbeauftragung muss die

erforderliche Vorab-Zustimmung seitens der Verwahrstelle vorliegen.

Die Verwahrstelle geht bei der Auswahl, Bestellung und regelméBigen Uberpriifung eines

Dritten im Sinne von Absatz 4 mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-

haftigkeit vor.
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4b

Im Falle des Verlustes von Finanzinstrumenten, die nach Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i im

Depot verwahrt werden, hat die Verwahrstelle dem AIF oder den Anlegern des AIF unver-

ziiglich Finanzinstrumente gleicher Art zuriickzugeben oder einen entsprechenden Betrag

zu erstatten. Diese Haftung bleibt von einer Aufeabenubertragung an eine Unterverwahr-

stelle gemél Absatz 4 unberihrt.

Im Falle des Verlusts von Finanzinstrumenten, die von einer Unterverwahrstelle verwahrt

werden, kann die Verwahrstelle jedoch auferund vertraglicher Vereinbarungen von der

Haftung befreit sein, wenn sie nachweisen kann, dass sie den ihr geméal3 den Absitzen 4

und 4a obliegenden Pflichten nachgekommen ist und (...) dass es angemessen ist, eine

Haftungsbefreiung vertraglich zu vereinbaren.

In der entsprechenden vertraglichen Vereinbarung (...) sollten die Griinde fiir die

Haftungsbefreiung, die haftenden Parteien und die Bedingungen, unter denen die Haftung

ubernommen wird, unmissverstindlich festgelegt werden. Dartiber hinaus sind der AIFM,

der AIF und die Anleger des AIF vor der Durchfithrung dieser Vereinbarung von der

Vereinbarung in Kenntnis zu setzen.

Die Verwabhrstelle haftet gegeniiber dem AIFM, dem AIF und den Anlegern des AIF fiir
samtliche weiteren Verluste, die diese infolge einer von der Verwahrstelle zu vertretenden

Nichterfiillung ihrer Verpflichtungen (...) geméB den Absétzen 1, 1a, 2a, 4 und 4a erleiden.

Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung an Dritte gemif

Absatz 4 unberiihrt.
(...)

Haftungsanspriiche der AIF-Anleger konnen in Abhéngigkeit von der Art der Rechts-

bezichungen zwischen der Verwahrstelle, dem AIFM und den Anlegern unmittelbar oder

mittelbar iber den AIFM geltend gemacht werden.

Haftungsanspriiche nach den Absitzen 4b und 5 kénnen nicht geltend gemacht werden,

wenn unvorhersehbare Umsténde vorliegen, auf die die Partei, die sich auf das Vorliegen

dieser Umsténde beruft, keinen Einfluss hat und deren Folgen trotz Anwendung der

gebotenen Sorgfalt nicht hitten vermieden werden konnen.
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8. Die Verwahrstelle stellt den zustindigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats auf

Antrag alle Informationen, die ihr in Erfiilllung ihrer Pflichten zuginglich wurden und die

fur die zustindigen Behorden unerlisslich sind, um die Aufsicht iber den AIFM auszu-

uben, zur Verfuigung. Ist der Herkunftsmitgliedstaat des AIFM ein anderer als der der

Verwahrstelle, so geben die zustindigen Behorden des Mitgliedstaats der Verwahrstelle

ihnen vorliegende Informationen unverziiglich an die zustindigen Behorden des Her-

kunftsmitgliedstaats des AIFM weiter.

9. Die bestellte Verwahrstelle hat ihren Sitz im Herkunftsmitgliedstaat des AIF. Die

Bestellung einer Verwahrstelle unterliegt der Genehmigung durch die zustindigen Behor-

den des Herkunftsmitgliedstaats des AIF: bei nicht geregelten AIF unterliegt sie der

Genehmigung durch die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM.

10. Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte gemill Artikel 48a und nach Mal3-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zu Folgendem:

a) (..
b)  den Begriffen Verwahrung und Verwahrung im Depot (...); der Festlegung, unter
welchen Bedingungen Finanzinstrumente im Depot verwahrt (...) werden kdnnen

und wann der Verlust eines Finanzinstruments oder andere Verluste gegeben sind,

c) der Aufsichtspflicht von Verwahrstellen,

ca) den Einrichtungen und den fiir sie geltenden Anforderungen nach Artikel 17
Absatz 3 Unterabsatz 2.,

d)  den Bedingungen fiir die Ubertragung von Verwahraufeaben einschlieBlich der Sorg-

faltspflichten der Verwahrstellen, der Festlegung, wann objektive Griinde fiir die

Ubertragung gegeben sind, der Notwendigkeit von Kooperationsvereinbarungen mit

anderen Lindern, den Bedingungen, unter denen eine Verwahrstelle geméf

Absatz 4b Unterabsatz 2 billigerweise von der Haftung befreit werden kann und

dem Rahmen der vertraglichen Vereinbarung, in der die Griinde fiir die

Befreiung festgelegt sind.
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da) den Bedingungen fiir eine Unterbeauftragung.

e) den Bedingungen fiir die Zulassung von Verwahrstellen (...).

11. Die Kommission erldsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren
Durchfithrungsbestimmungen zu Folgendem:
a) den Modalitéten fur die getrennte Verbuchung von Zahlungen auf verschiedenen
Konten
b) den Modalititen fur die getrennte Verbuchung von Finanzinstrumenten auf verschiede-
nen Konten.
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ABSCHNITT 4: UBERTRAGUNG VON AIFM-AUFGABEN

Artikel 18
Ubertragung

1. AIFM, die eine oder mehrere ihrer eigenen (...) Aufgaben an Dritte iibertragen wollen,

missen dies den zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats mitteilen, bevor die

Ubertragungsvereinbarung wirksam wird.

Dabei sind die folgenden Bedingungen zu erfiillen:

a)  (...) die Personen, die die Geschéfte des Dritten tatséchlich leiten, miissen aus-

reichend gut beleumdet sein und iiber ausreichende Erfahrung verfiigen;

b)  bezieht sich die Ubertragung auf das Portfoliomanagement oder das Risikomanage-

ment, (...) so darf der Auftrag (...) nur Unternehmen erteilt werden, die fiir die

Zwecke der Vermogensverwaltung zugelassen oder eingetragen sind und der Auf-

sicht unterliegen (...); kann diese Bedingung nicht erfiillt werden, kann eine Uber-

tragung nur unter der Voraussetzung der vorherigen (...) Genehmigung durch die

zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats erfolgen.

ba) bezieht sich die Ubertragung auf das Portfoliomanagement oder das Risikomanage-

ment, und ist sie einem Unternehmen aus einem Drittland erteilt worden, so ist

erginzend zu den Anforderungen nach Buchstabe b dafiir zu sorgen, dass die zustin-

digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats und die fiir das Unternehmen zusténdige

Aufsichtsbehorde zusammenarbeiten:

¢) die Ubertragung darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung des AIFM nicht zunichte
machen; insbesondere darf sie weder den AIFM daran hindern, im Interesse des AIF

oder seiner Anleger zu handeln, noch verhindern, dass der AIF in seinem Interesse

oder im Interesse seiner Anleger verwaltet wird;
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d) der AIFM muss nachweisen kénnen, dass der betreffende Dritte {iber die erforder-

liche Qualifikation verfiigt und in der Lage ist, die betreffenden Aufgaben wahr-
zunehmen, dass er sorgféltig ausgewéhlt wurde und dass der AIFM in der Lage ist,
jederzeit die libertragene Aufgabe wirksam zu liberwachen, jederzeit weitere
Anweisungen zu erteilen und die Ubertragung mit sofortiger Wirkung zuriick-

zunehmen, wenn dies im Interesse der Anleger ist.

Ubertragungen, die sich auf das Portfoliomanagement oder das Risikomanagement bezie-

hen, werden nicht an Verwahrstellen oder an von diesen unterbeauftragte Verwahrstellen

erteilt. Ubertragungen, die sich auf das Portfoliomanagement oder das Risikomanagement

beziehen, werden nicht an (...) Unternehmen erteilt, deren Interessen mit denen des AIFM

oder den Anlegern des AIF kollidieren konnen, es sei denn, diese Interessenskonflikte

koénnen ausgerdumt werden.

Der AIFM tiberpriift fortwdhrend die von Dritten erbrachten Dienstleistungen.

2. Die Haftung des AIFM wird nicht dadurch beriihrt, dass der AIFM Aufgaben an Dritte

ubertrigt. Der AIFM darf seine Aufgaben nicht in einem Umfang iibertragen, der ihn zu

einem Briefkastenunternechmen werden lédsst. (...)

3. Dritte diirfen (...) die ithnen libertragenen Aufgaben weiterdelegieren, sofern die Voraus-

setzungen nach Absatz 1 erfiillt sind und der AIFM davon in Kenntnis gesetzt wird.

4. Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte geméall Artikel 48a und nach MabB-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zu Folgendem:

a)  den Bedingungen zur Erfiillung der Anforderungen nach Absatz 1,

b)  den Umsténden, unter denen der Verwalter im Sinne von Absatz 2 seine Aufgaben in

einem Umfang ibertragen hat, der ihn zu einem Briefkastenunternehmen werden

lasst, weshalb er nicht langer als Verwalter des AIF gelten kann.

(..)
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Kapitel IV

Transparenzanforderungen

Artikel 19
Jahresbericht

1. Fiir jede von ihm verwaltete AIF legt der AIFM fiir jedes Geschéftsjahr spétestens sechs

Monate nach Ende des Geschiftsjahrs einen Jahresbericht vor. Dieser Jahresbericht wird

den Anlegern (...) auf Anfrage iibermittelt. (...) Der Jahresbericht wird den zustéindigen

Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten von AIF und AIFM zur Verfiigung gestellt. (...)

Ist die AIF nach der Richtlinie 2004/109/EG verpflichtet, Jahresfinanzberichte zu ver-

Offentlichen, so sind Anlegern auf Antrag lediglich die Angaben nach Absatz 2 Buchstaben

a bis e zusitzlich zu iibermitteln: die Ubermittlung kann gesondert oder in Form einer

Ergéinzung zum Jahresfinanzbericht erfolgen. Im letzteren Fall ist der Jahresfinanzbericht

spétestens vier Monate nach Ende des Geschéftsjahrs, auf das er sich bezieht, zu ver-

Offentlichen.

2. Der Jahresbericht muss mindestens Folgendes umfassen:

a)  eine Bilanz oder eine Vermogensiibersicht;

b) eine Aufstellung der Ertrage und Aufwendungen des Geschéftsjahres;

c) einen Bericht liber die Tétigkeiten im abgelaufenen Geschéftsjahr;

d)  die Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr gezahlten Vergiitungen, aufge-

teilt in feste und variable vom AIFM gezahlte Vergiitungen. die Zahl der Begiinstig-

ten und gegebenenfalls die vom AIF gezahlten Carried Interests:
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e) die Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr gezahlten Vergiitungen, aufge-

teilt nach Fithrungskriften und Mitarbeitern, deren berufliche Tétigkeit sich wesent-

lich auf das Risikoprofil des AIF auswirkt.

Die im Jahresbericht enthaltenen Zahlenangaben werden von einer oder mehreren Per-
sonen gepriift, die geméf der Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 17. Mai 2006 iiber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konso-
lidierten Abschliissen, zur Anderung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des
Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 84/253/EWG des Rates gesetzlich zur Abschluss-
priifung zugelassen sind'. Deren Bestitigungsvermerk und gegebenenfalls Einschréin-

kungen sind in jedem Jahresbericht vollstdndig wiederzugeben.

Abweichend von Unterabsatz 1 konnen die Mitgliedstaaten es denjenigen AIFM., die AIF

mit Sitz auBBerhalb der Union verwalten, gestatten, die Jahresberichte dieser AIF einer Prii-

fung zu unterziehen, die den internationalen Rechnungslegungsstandards entspricht, die in

dem Land gelten, in dem der AIF seinen Sitz hat, und die von einem zugelassenen

Abschlusspriifer durchgefiihrt wird.

Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte geméalB Artikel 48a und nach Mal3-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zur Festlegung des Inhalts des Jahresberichts.
Diese Vorschriften sind je nach Art des AIF(...) anzupassen.

1

ABI. L 157 vom 09.06.2006, S. 87.

6795/3/10 REV 3 hm/CF/MP/ar 67

DGG 1 DE



Artikel 20

Informationspflichten gegeniiber den Anlegern

1. Der AIFM ibermittelt (...) den AIF-Anlegern folgende Informationen sowie alle etwaigen

Anderungen daran, bevor sie in den AIF investieren:

a)

b)

d)

eine Erldauterung der Anlagestrategie und der Ziele des AIF, (...) der Arten der Ver-
mogenswerte, in die der AIF investieren kann, der von ithm eingesetzten Techniken
und aller damit verbundenen Risiken, etwaiger Anlagebeschrankungen, der
Umsténde, unter denen der AIF Hebeleffekte nutzen kann, der Art und der Herkunft
der zuldssigen Hebelfinanzierung und der damit verbundene Risiken sowie sonstige

Beschriankungen fiir die Nutzung von Hebeleffekten;

eine Erlduterung der Verfahren, nach denen der AIF seine Anlagestrategie oder seine

Anlagepolitik oder beides dndern kann;

eine Erlduterung der wichtigsten rechtlichen Auswirkungen der fiir die Anlage ein-
gegangenen Vertragsbeziehung, einschlieBlich Informationen iiber die zustindigen
Gerichte, das geltende Recht und gegebenenfalls die Rechtsinstrumente, die die

Anerkennung und Durchsetzung von Urteilen auf dem Gebiet vorsehen, in dem der

AIF (...) seinen Sitz hat;

die Namen des AIFM, der Verwahrstelle des AIF, (...) des Abschlusspriifers oder
sonstiger Dienstleistungsanbieter sowie eine Erlduterung ihrer Pflichten und der

Rechte der Anleger (...);

eine Aufstellung sdmtlicher libertragener Verwaltungs- oder Verwahrungsaufgaben,

der Namen der Bevollméchtigten (...) sowie simtlicher Interessenkonflikte, die aus

der Aufgabeniibertragung entstehen konnen;

eine Erlduterung des AIF-Bewertungsverfahrens und (...) der Kalkulationsmethoden
(...) fur die Bewertung von Vermogenswerten, einschlieBlich der Verfahren fiir die

Bewertung schwer zu bewertender Vermogenswerte gemaf3 Artikel 16;
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(1a)

g)  eine Erlduterung des AIF-Managements von Liquiditétsrisiken, auch im Hinblick auf
die Kiindigungsrechte unter normalen und auBBergewohnlichen Umstidnden, der
bestehenden Riicknahmevereinbarungen mit den Anlegern und der Art und Weise,
wie der AIFM eine faire Behandlung der Anleger sicherstellt;

h)  eine Erlduterung sdmtlicher Entgelte, Gebiihren und sonstiger Kosten unter Angabe
der jeweiligen Hochstbetrage, die von den Anlegern mittelbar oder unmittelbar
getragen werden;

1) sobald (...) ein Anleger eine Vorzugsbehandlung oder einen Anspruch auf eine
solche Behandlung erhiilt, (...) eine Erlduterung dieser Behandlung;

1) den letzten Jahresbericht nach Absatz 19;

k(..

1) die Modalitéten und Bedingungen fiir die Ausgabe und den Verkauf von Anteilen;

m) (...) den jiingsten Nettoinventarwert des AIF oder (...) den jiingsten Marktpreis der

Anteile des AIF nach Artikel 16;

ma) die zwischen der externen Bewertungsstelle, dem AIFM und den Anlegern vereinbarte

n)

Haftungsregelung:

sofern verfugbar, die bisherigen Ergebnisse des AIF.

Der AIFM unterrichtet die Anleger, bevor diese ihre Anlage titigen, liber eventuelle

Vereinbarungen, die die Verwahrstelle getroffen hat, um eine Haftungsbefreiung nach

Artikel 17 Absatz 4b Unterabsatz 2 zu erwirken. Der AIFM informiert die Anleger eben-

falls unverziiglich iiber alle Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der Verwahr-

stelle ergeben.

6795/3/10 REV 3 hm/CF/MP/ar 69

DGG 1 DE



(1b) Ist der AIF gemiB der Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates

vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt, der beim offentlichen Angebot von Wert-

papieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist, und zur Anderung

der Richtlinie 2001/34/EG" oder ogemdal den nationalen Rechtsvorschriften verpflichtet,

einen Prospekt zu veroffentlichen, sind in Ergidnzung zu den im Prospekt enthaltenen

Angaben lediglich die Angaben gemil} Absatz 1 Buchstaben a bis n sowie geméil}

Absatz 1a gesondert oder als ergiinzende Angaben im Prospekt zu verdffentlichen.

2. Fiir jeden vom AIFM verwalteten AIF sind die Anleger regelméBig liber Folgendes zu

unterrichten:

a)  den prozentualen Anteil an den Anlagewerten des AIF, die schwer zu liquidieren

sind und fiir die deshalb besondere Regelungen gelten;

b)  jegliche neuen Regelungen zur Steuerung der Liquiditét des AIF;

c) das aktuelle Risikoprofil des AIF und die vom AIFM zur Steuerung dieser Risiken

eingesetzten Risikomanagement-Systeme.

3. AIFM, die einen oder mehrere AIF verwalten, die systematisch auf Hebeleffekte setzen,

miissen fiir jeden dieser AIF

a) offenlegen (...), bis zu welchem Umfang der AIFM im Namen des AIF Hebeleffekte

einsetzen kann, ebenso miissen sie etwaige Rechte zur Wiederverwendung von

Finanzsicherheiten oder sonstige Garantien, die im Rahmen der Hebelfinanzierung

gegeben wurden, offenlegen:

b) regelmiBig die Gesamthohe der Hebelfinanzierung des betreffenden AIF offenlegen.

! ABL L 345 vom 31.12.2003. S. 64.
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Die Kommission erlisst mittels delegierter Rechtsakte eemill Artikel 48a und nach Mal3-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zur Festlegung der in den Absédtzen 2 und 3

genannten Unterrichtungs- und Offenlegungspflichten des AIFM. Diese Vorschriften sind
je nach Art des AIFM anzupassen.

()

Artikel 21

Informationspflichten gegeniiber den zustdndigen Behorden

Der AIFM unterrichtet die zustdndigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats regel-
méBig liber die wichtigsten Markte und Instrumente, auf bzw. mit denen er im Namen des
von ithm verwalteten AIF handelt.

Er liefert zusammengefasste Informationen zu den wichtigsten Instrumenten, mit denen er
handelt, zu den Mérkten, in denen er Mitglied ist oder am Handel aktiv teilnimmt, sowie zu

den grofBten Risiken und Risikokonzentrationen bei allen von ihm verwalteten AIF.

Fiir jeden vom ihm verwalteten AIF libermittelt der AIFM den zustidndigen Behdrden

seines Herkunftsmitgliedstaats (...) (...) Folgendes:

a)  den prozentualen Anteil an den Anlagewerten des AIF, die schwer zu liquidieren

sind und fiir die deshalb besondere Regelungen gelten;

b)  jegliche neuen Regelungen zur Steuerung der Liquiditét des AIF;

c) das aktuelle Risikoprofil des AIF und das vom AIFM zur Steuerung des Markt-

risikos, des Liquiditétsrisikos, des Risikos des Ausfalls der Gegenpartei sowie sons-

tiger Risiken, einschlieBlich des operativen Risikos, eingesetzte Instrumentarium,;

d)  die wichtigsten Kategorien von Anlagewerten, in die der AIF investiert hat;

e) etwaige Leerverkdufe (...);
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1) die Ergebnisse der nach Artikel 11 Absatz 3 Buchstabe b und Artikel 12 Absatz 1

Unterabsatz 2 durchgefiihrten Belastungstests.

Fiir jeden vom ihm verwalteten AIF iibermittelt der AIFM den zustéindigen Behorden

seines Herkunftsmitgliedstaats auf Antrag die folgenden Dokumente:

a)  einen Jahresbericht gemal Artikel 19 Absatz 1 iiber jeden vom AIFM verwalteten
AITF fiir jedes Geschiftsjahr;

b) eine detaillierte Aufstellung sdmtlicher vom AIFM verwalteten AIF zum Ende jedes
Quartals.

AIFM, die einen oder mehrere AIF verwalten, die systematisch auf Hebeleffekte setzen,

uibermitteln den zustindigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats Angaben zum

Gesamtbetrag der eingesetzten Hebeleffekte fiir jeden der von ihnen verwalteten AIF, eine

Aufschliisselung des Betrags nach Hebeleffekten, die durch Kreditaufnahme oder Wert-

papierleihe begriindet wurden, und solchen, die in Derivate eingebettet sind, sowie

Angaben zu dem Umfang. in dem deren Vermogenswerte im Rahmen von Hebelfinan-

zierungen wiederverwendet wurden.

Diese Informationen umfassen fir jeden der vom AIFM verwalteten AIF Angaben zu den

fiinf groBten Kreditgebern bzw. Wertpapierleihen sowie zur jeweiligen Hohe dieser Hebel-

finanzierung.
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(4a)

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-

staats eines AIFM Zugriff auf die Informationen zu etwaigen Leerverkdufen auf Rechnung

der vom AIFM verwalteten AIF haben, um festzustellen, inwieweit Leerverkiufe zur

Entstehung von Systemrisiken im Finanzsystem oder zu Marktstorungen beitragen. Die

zustiandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats stellen auBerdem sicher, dass diese

Informationen in Bezug auf sdmtliche ihrer Aufsicht unterliegende AIFM in geeigneter

Weise anderen zustindigen Behorden, dem CESR und dem durch die Verordnung

.../.../EG eingesetzten Europdischen Ausschuss fiir Systemrisiken (ESRB) gemélB dem in

Artikel 47 uber die Zusammenarbeit bei der Aufsicht festgelegten Verfahren zur Ver-

fiigung gestellt werden.

Sofern dies fiir die wirksame Uberwachung von Systemrisiken erforderlich ist, kénnen die

o(..

).

zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats regelméBig oder spontan erginzende

Informationen zu den in diesem Artikel festgelegten Informationen anfordern.

Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte gemialB Artikel 48a und nach MaB3-

gabe der Artikel 48b und 48¢ Vorschriften zur Festlegung der in den Absétzen 1 bis 5

genannten Berichts- und Informationspflicht.

(..)

In diesen Vorschriften ist der Notwendigkeit der Vermeidung eines iiberméfligen Ver-

waltungsaufwands fur die zustindigen Behorden Rechnung zu tragen.
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Kapitel V
AIFM, die bestimmte Arten von AIF verwalten

ABSCHNITT 1: AIFM, DIE HEBELFINANZIERTE AIF VERWALTEN

Artikel 22
Anwendungsbereich

Gestrichen.

Artikel 23

Informationspflichten gegeniiber Anlegern

Gestrichen.

Artikel 24

Informationspflicht gegeniiber den zustindigen Behdrden

Gestrichen.

Artikel 25
Nutzung der Informationen durch die zustindigen Behorden, aufsichtsbehordliche Zusammenarbeit

und Beschrdinkungen fiir die Hebelfinanzierung

1. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats die (...) gemilB Artikel 21 zu erhebenden (...) Informationen nutzen, um festzu-
stellen, inwieweit die Nutzung von Hebeleffekten zur Entstehung von Systemrisiken im

Finanzsystem oder des Risikos von Marktstérungen beitragt.

2. Die zustdndigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten stellen sicher, dass sdmtliche

Informationen zu den ihrer Aufsicht unterliegenden AIFM, die (...) gemal Artikel 21 (...)

erhoben wurden, sowie die gemill Artikel 2b erhobenen Informationen iliber die in Arti-

kel 46 zur Zusammenarbeit bei der Aufsicht festgelegten Verfahren an (...) zustdndige

Behorden (...) anderer Mitgliedstaaten, den CESR und den ESRB weitergeleitet werden.

Ferner informieren sie unverziiglich mittels dieses Mechanismus sowie bilateral die

zustdandigen Behorden der direkt betroffenen anderen Mitgliedstaaten, falls von einem ihrer

Aufsicht unterliegenden AIFM oder einem von diesem AIFM verwalteten AIF ein erheb-

liches Gegenparteirisiko fiir ein Kreditinstitut oder ein sonstiges systemrelevantes Institut

in anderen Mitgliedstaaten ausgehen konnte.
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(3a)

3b.

Gestrichen.

Die zustindigen Behorden bewerten die Risiken, die aus der Nutzung von Hebeleffekten

durch einen AIFM bei einem von ihm verwalteten AIF erwachsen konnten, und sollte (...)

dies zur Gewdhrleistung der Stabilitdt und Integritit des Finanzsystems als notig erachtet

werden, konnen die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM nach

Unterrichtung des CESR (...) Begrenzungen der Hebelfinanzierung, auf die ein (...) AIFM

zuriickgreifen darf (...), vornehmen oder sonstige Beschridnkungen fiir die AIF-Verwaltung

beziiglich des von ihm verwalteten AIF verhingen, so dass das Ausmaf begrenzt wird, in

dem die Nutzung von Hebeleffekten zur Entstehung von Systemrisiken im Finanzsystem

oder des Risikos von Marktstorungen beitrigt. Uber die in Artikel 46 zur Zusammenarbeit

bei der Aufsicht festgelegten Verfahren informieren die zustindigen Behorden des Her-

kunftsmitgliedstaats des AIFM die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaats des

AIF und den ESRB ordnungsgemal iiber die diesbeziiglich eingeleiteten Schritte.

Die Kommission erlisst mittels delegierter Rechtsakte geméfl Artikel 48a und nach Mal3-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften, in denen grundsitzlich festgelegt wird, unter

welchen Bedingungen die zustindigen Behodrden die Bestimmungen des Absatzes 3a

anwenden, wobei den unterschiedlichen Strategien von AIF, dem unterschiedlichen

Marktumfeld der AIF und moglichen prozyklischen Folgen der Anwendung der

Bestimmungen Rechnung zu tragen ist.
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ABSCHNITT 2: PFLICHTEN VON AIFM, DIE AIF VERWALTEN, DIE DIE KONTROLLE

UBER NICHT BORSENNOTIERTE UNTERNEHMEN UND EMITTENTEN ERLANGEN

Artikel 26

Anwendungsbereich

1. Dieser Abschnitt gilt fiir

a)  AIFM, die einen oder mehrere AIF verwalten, die entweder allein oder gemeinsam

(...) die Kontrolle iiber ein nicht borsennotiertes Unternehmen (...) erlangen;

b)  AIFM, die mit einem oder mehreren anderen AIFM eine Vereinbarung geschlossen
haben, die es den von diesen AIFM verwalteten AIF gestatten wiirde, (...) die Kon-

trolle iiber das nicht borsennotierte Unternehmen zu erlangen.

Fiir die Zwecke dieses Abschnitts gelten mehr als 50 % der Stimmrechte eines nicht

borsenorientierten Unternehmens als Kontrolle.

2. Dieser Abschnitt gilt nicht fiir den Fall, dass es sich bei (...) den nicht bérsennotierten
Unternehmen um (...) kleine und mittlere Unternehmen (...) im Sinne von Artikel 2

Absatz 1 des Anhangs der Empfehlung 2003/361/EG der Kommission betreffend die Defi-

nition der Kleinstunternehmen sowie der kleinen und mittleren Unternehmen handelt.

(2a) Dieser Abschnitt gilt nicht fiir den Fall. dass es sich bei den nicht borsennotierten Unter-

nehmen um Zweckgesellschaften fiir den Erwerb, den Besitz und die Verwaltung von

Immobilien handelt.

2b. Artikel 28a gilt auch fiir die Kontrolle {iber Emittenten. Fiir seine Zwecke gelten Absatz 1

und 2 dieses Artikels sinngeméB.
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2c.

Dieser Abschnitt gilt im Einklang mit den Bedingungen und Beschrinkungen geméal} Arti-

(2d)

kel 6 der Richtlinie 2002/14/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 11. Mérz

2002 zur Festlegung eines alleemeinen Rahmens fiir die Unterrichtung und Anhdrung der

Arbeitnehmer in der Européischen Gemeinschaft'.

Dieser Abschnitt gilt unbeschadet der von den Mitgliedstaaten erlassenen Vorschriften

uber den Erwerb von Beteiligungen an Emittenten und nicht borsennotierten Unternehmen

in ihrem Hoheitsgebiet.

Artikel 27

Mitteilung iiber die Erlangung (...) der Kontrolle iiber nicht borsennotierte Unternehmen

Die Mitgliedstaaten (...) schreiben vor, dass ein AIFM, sobald er (...) die Kontrolle iiber
ein nicht borsennotiertes Unternehmen ausiiben kann, die in Absatz 2 genannten Angaben

dem nicht borsennotierten Unternehmen iibermittelt (...); er iibermittelt sie zudem allen

(...) Anteilseignern, deren Identitét und Adresse dem AIFM vorliegen oder ihm von dem

nicht borsennotierten Unternehmen oder einem Register, zu dem der AIFM Zugang hat

bzw. erhalten kann, zur Verfiigung gestellt werden konnen.

Die Mitteilung muss so bald wie moglich, jedoch spitestens nach (...) zehn (...) Arbeits-
tagen erfolgen, wobei als erster Arbeitstag der Tag gilt, an dem der AIFM (...) die
Kontrolle erlangt hat.

Die Mitteilung gemdB3 Absatz 1 enthdlt zumindest folgende Angaben:

a)  die sich hinsichtlich der Stimmrechte ergebende Situation;

1

ABI. L 80 vom 23.3.2002, S. 29.
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b)  die Bedingungen, unter denen die (...) Kontrolle erreicht wurde, einschlieBlich

Nennung der einzelnen beteiligten Anteilseigner, der fiir sie stimmberechtigten

natiirlichen oder juristischen Personen und gegebenenfalls der Verkettung von

Unternehmen, tiber die die Stimmrechte tatsdchlich gehalten werden;

c¢) das Datum, an dem (...) die Kontrolle erreicht (...) wurde.

Artikel 28

Informationspflicht bei Erlangung der Kontrolle iiber (...) nicht borsennotierte Unternehmen

1. (...) Die Mitgliedstaaten (...) schreiben vor, dass ein AIFM, sobald er (...) die Kontrolle

iiber (...) ein nicht borsennotiertes Unternehmen ausiiben kann, die in Unterabsatz 2 (...)
genannten Angaben dem (...) nicht borsennotierten Unternehmen tibermittelt (...); er

iibermittelt sie zudem allen (...) Anteilseignern, deren Identitdt und Adresse dem AIFM

vorliegen oder ihm von dem nicht borsennotierten Unternehmen oder einem Register, zu

dem der AIFM Zugang hat bzw. erhalten kann, zur Verfiigung gestellt werden konnen, und

ferner den Arbeitnehmervertretern bzw. — wenn es keine Arbeitnehmervertreter gibt — den

Arbeitnehmern selbst.

(..)

(...) Der AIFM unterrichtet (...) das betreffende Unternehmen, seine Anteilseigner und

Arbeitnehmervertreter iiber Folgendes:

d) den Namen des AIFM, der entweder allein oder im Rahmen einer Vereinbarung mit

anderen AIFM die (...) Kontrolle erreicht hat;

f)  die Strategie zur Vermeidung und Steuerung von Interessenkonflikten, insbesondere

zwischen dem AIFM und dem nicht boérsennotierten Unternehmen;
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2) die externe und interne Kommunikationspolitik (...) des nicht borsennotierten Unter-

nehmens, insbesondere gegeniiber den Arbeitnehmern.

2. Gestrichen.

Artikel 28a

Informationspflicht beziiglich Hebelfinanzierung bei Erlangung der Kontrolle iiber nicht borsen-

notierte Unternehmen und Emittenten

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, sobald er die Kontrolle iiber ein nicht borsen-

notiertes Unternehmen oder einen Emittenten ausiiben kann, unverziiglich den zustindigen Behor-

den seines Herkunftsmitgliedstaats und den Anlegern der betreffenden AIF Angaben zu den direkt

oder indirekt eingegangenen Verbindlichkeiten des nicht boérsennotierten Unternehmens oder des

Emittenten zu iibermitteln hat, und zwar unmittelbar vor und nach Erlangung der Kontrolle sowie

unverziiglich bei jeder wesentlichen Anderung.

Artikel 29
Besondere Bestimmungen hinsichtlich des Jahresberichts von AIF, die die Kontrolle (...) tiber (...)

nicht borsennotierte Unternehmen austiben

1. Die Mitgliedstaaten (...) schreiben vor, dass ein AIFM fiir jeden (...) AIF im Sinne von
Artikel 26 Absatz 1 in den gemal3 Artikel 19 vorzulegenden Jahresbericht die folgenden

zusitzlichen Informationen (...) iiber das entsprechende nicht borsennotierte Unternehmen

aufnimmt, bei dem er die Kontrolle ausiiben kann:
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a)  (...)die betriebliche und finanzielle Entwicklung, insbesondere eine Darlegung der

Umsatzerlose und Gewinne, die Kapitalstruktur sowie — unter Einschluss der maB-

geblichen Faktoren — eine Erlduterung der Art der Téatigkeiten des Unternehmens und

seiner Hauptaktivititen unter Angabe der Hauptkategorien der verkauften Produkte

und/oder erbrachten Dienstleistungen, ferner die Angabe aller wichtigen neu einge-

fihrten Produkte und/oder Dienstleistungen sowie den Entwicklungsstand neuer

Produkte oder Dienstleistungen, sofern deren Entwicklung 6ffentlich mitgeteilt

wurde;

b) (...

c) die Zahl der Beschiftigten am Ende des Berichtszeitraums (sowie Anderungen der

Beschiftigtenzahl, sofern erheblich);

d)  Angaben zu umfangreichen VerduBBerungen von Vermogenswerten.

~_~ o~
R

(2a) Fin AIFM., der gemil Artikel 34a von der Pflicht freigestellt ist, Jahresberichte eines oder

mehrerer von ihm verwalteter AIF vorzulegen, legt fiir jeden dieser AIF spétestens sechs

Monate nach Ende des Geschéftsjahrs ein Dokument vor, das zumindest die in Absatz 1

aufeefiihrten Informationen fir jedes Geschiftsjahr enthélt. Dieses Dokument wird den

Anlegern auf Antrag ibermittelt. AuBBerdem ist das Dokument den zustindigen Behorden

des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM vorzulegen.

3. Gestrichen.
4. Gestrichen.
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Artikel 30
Besondere Bestimmungen hinsichtlich Unternehmen, deren Aktien nicht mehr zum Handel an einem
geregelten Markt zugelassen sind

Gestrichen.
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Kapitel VI
Recht des AIFM auf Vertrieb und Verwaltung von AIF in der Union

Artikel 31
Vertrieb von Anteilen von AIF im Herkunftsmitgliedstaat des AIFM

1. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass ein zugelassener AIFM Anteile eines von ihm

verwalteten AIF mit Sitz in einem Mitgliedstaat an professionelle Anleger im Herkunfts-

mitgliedstaat des AIFM vertreiben kann, sobald die in diesem Artikel festgelegten Bedin-

gungen erfiillt sind.

Handelt es sich bei dem AIF um einen Feeder-AlIF, so gilt das Vertriebsrecht nach Unter-

absatz 1 nur dann, wenn der Master-AlF seinen Sitz in einem Mitgliedstaat hat und von

einem zugelassenen AIFM verwaltet wird.

2. Der AIFM {ibermittelt den zustdndigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats ein

Meldeschreiben fiir jeden AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt.

Das Meldeschreiben muss Folgendes umfassen:

a) den Namen des AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt, und Angaben zum Sitz des

ATF;

b) die Vertragsbedingungen oder die Satzung des AIF;

ba) den Namen der Verwahrstelle;

c) eine Beschreibung des AIF bzw. alle fiir die Anleger verfiigbaren Informationen iiber

den AIF;
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d) sofern zutreffend Angaben zu den Vorkehrungen, die getroffen wurden, um zu

verhindern, dass Anteile (...) des AIF an Kleinanleger vertrieben werden, auch falls
ein AIFM fiir die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen fiir den AIF auf unab-

hiangige Unternehmen zuriickgreift.

Spétestens zehn Arbeitstage nach Eingang des vollstdndigen Meldeschreibens nach
Absatz 2 teilen die zustindigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM dem
AIFM mit, ob er mit dem Vertrieb des im Meldeschreiben nach Absatz 2 genannten AIF

beginnen kann. Die zustdndigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM kdnnen

den Vertrieb des AIF nur untersagen, wenn aus den im Meldeschreiben enthaltenen Infor-

mationen hervorgeht, dass die Verwaltung des AIF durch den AIFM gegen eine oder

mehrere Bestimmungen dieser Richtlinie verstoft.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM teilen zudem den

zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIF mit, dass der AIFM mit dem

Vertrieb von Anteilen des AIF beginnen kann.

(..)

Unbeschadet Artikel 32 Absatz 1 (...) schreiben die Mitgliedstaaten (...) vor, dass von

AIFM verwaltete AIF nur an professionelle Anleger vertrieben werden diirfen.
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Artikel 32

Option fiir die Mitgliedstaaten, den Vertrieb von AIF an Kleinanleger zu gestatten

1. Unbeschadet anderer Rechtsakte der Europdischen Union kénnen die Mitgliedstaaten in

threm Gebiet AIFM gestatten, Anteile an von ihnen verwalteten AIF an Kleinanleger zu

vertreiben, wobeli es keine Rolle spielt, ob der Vertrieb der AIF auf nationaler Ebene oder

grenziibergreifend erfolgt und ob sie ihren Sitz in einem Mitgliedstaat oder einem Drittland

haben.

Die Mitgliedstaaten konnen (...) in solchen Fillen (...) Auflagen fiir AIFM oder AIF vor-

schreiben, die strenger sind als jene, die in ihrem Gebiet fiir an professionelle Anleger ver-

tricbene AIF gelten. Allerdings konnen die Mitgliedstaaten strengere oder zusétzliche

Auflagen im Vergleich zu auf nationaler Ebene vertriebenen AIF nicht fiir AIF vorsehen,

die ihren Sitz in einem anderen Mitgliedstaat haben und grenziibergreifend vertrieben

werden.

2. Die Mitgliedstaaten, die in ihrem Gebiet den Vertrieb von AIF an Kleinanleger gestatten,

teilen der Kommission und dem CESR binnen eines Jahres nach dem in Artikel 54

Absatz 1 genannten Datum Folgendes mit:

a)  die Arten von AIF, die AIFM in ihrem Gebiet an Kleinanleger vertreiben diirfen;

b)  vom Mitgliedstaat zusitzlich verhidngte Auflagen fiir den Vertrieb von AIF an Klein-

anleger in seinem Gebiet.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und den CESR ferner iiber jede Unter-

absatz 1 betreffende Anderung.

6795/3/10 REV 3 hm/CF/MP/ar 84
DGG 1 DE



Artikel 33
Bedingungen fiir den Vertrieb in anderen Mitgliedstaaten als dem Herkunftsmitgliedstaat des AIFM

1. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass ein zugelassener AIFM (...) Anteile eines von ihm

verwalteten AIF (...) mit Sitz in einem Mitgliedstaat an professionelle Anleger (...) in

anderen Mitgliedstaaten vertreiben kann, die nicht der Herkunftsmitgliedstaat des AIFM

sind, sobald die in diesem Artikel festgelegten Bedingungen erfiillt sind. (...)

Handelt es sich bei dem AIF um einen Feeder-AlF, so gilt das Vertriebsrecht nach Unter-

absatz 1 nur dann, wenn der Master-AlIF seinen Sitz in einem Mitgliedstaat hat und von

einem zugelassenen AIFM verwaltet wird.

(1a) Der AIFM ibermittelt den zustindigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats ein

Meldeschreiben fiir jeden AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt.

Das Meldeschreiben muss Folgendes umfassen:

a)  ein Meldeschreiben einschlieBlich eines Geschéftsplans, der Angaben zum AIF, den

er zu vertreiben beabsichtigt, sowie zu dessen Sitz enthélt;

b)  die Vertragsbedingungen oder die Satzung des AIF;

ba) den Namen der Verwahrstelle:

c) eine Beschreibung des AIF bzw. alle fiir die Anleger verfligbaren Informationen iiber

den AIF;

d) die Angabe des Mitgliedstaats, in dem Anteile (...) des (...) AIF an professionelle

Anleger vertrieben werden sollen;
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e)  Angaben zu den Vorkehrungen fiir den Vertrieb des AIF und, (...) sofern zutreffend,

Angaben zu den Vorkehrungen, die getroffen wurden, um zu verhindern, dass

Anteile des AIF an Kleinanleger vertrieben werden, auch falls ein AIFM fiir die

Erbringung von Wertpapierdienstleistungen fiir den AIF auf unabhingige Unter-

nehmen zuriuckereift.

2. Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM iibermitteln spétestens
zehn Arbeitstage nach dem Eingang der vollstindigen Unterlagen die gesamten Unterlagen
nach Absatz 1 an die zustindigen Behorden des Mitgliedstaats, in dem der AIF vertrieben
werden soll. Sie fligen eine Bescheinigung iiber die Zulassung des betreffenden AIFM zur

Verwaltung von AIF mit der betreffenden Anlagestrategie bei.

3. Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM unterrichten den AIFM
unverziiglich iiber den Versand der Unterlagen. Der AIFM kann ab dem Datum dieser

Unterrichtung mit dem Vertrieb des AIF im Aufnahmemitgliedstaat des AIFM beginnen.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM informieren aullerdem

die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIF iiber die Unterrichtung.

4. Die Vorkehrungen nach Absatz 1 Buchstabe e unterliegen den Rechtsvorschriften und der

Aufsicht des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM.

5. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das in Absatz 1a genannte Meldeschreiben (...)
und die in Absatz 2 genannte Bescheinigung in einer in der internationalen Finanzwelt

gebriuchlichen Sprache bereitgestellt werden, es sei denn, der Herkunfts- und der Auf-

nahmemitgliedstaat des AIFM verstindigen sich darauf, dass die Unterlagen in einer ande-

ren Sprache bereitgestellt werden.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre zustdndigen Behorden die elektronische

Ubermittlung und Archivierung der in Absatz 2 genannten Unterlagen akzeptieren.
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Y

Bei einer erheblichen Anderung der nach Absatz 2 iibermittelten Angaben teilt der AIFM
den zustéindigen Behdrden seines Herkunftsmitgliedstaats diese Anderung mindestens
einen Monat vor Durchfiihrung der Anderung schriftlich mit.

Die zustiandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM setzen die zustdndigen
Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM unverziiglich von diesen Anderungen in

Kenntnis.

Die Kommission erldsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren

Durchfiihrungsbestimmungen, in denen Folgendes festgelegt ist:

a)  (...) das Standardmodell des Meldeschreibens,

b)  (...) das Standardmodell der Bescheinigung.

Artikel 34

Bedingungen fiir die (...) Verwaltung(...) von AIF in anderen Mitgliedstaaten als dem Herkunfts-

miteliedstaat des AIFM

1. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener AIFM entweder (...) durch
Errichtung einer Zweigniederlassung oder im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs
(...) die Aktivitaten, fiir die er zugelassen ist, in einem anderen Mitgliedstaat als dem Her-
kunftsmitgliedstaat (...) ausiiben kann (...).

2. Ein AIFM, der die Aktivititen, fiir die er zugelassen ist, erstmals (...) in einem anderen
Mitgliedstaat (...) als seinem Herkunftsmitgliedstaat ausiiben mdchte, libermittelt den
zustindigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats folgende Angaben:

a)  den Mitgliedstaat, in dem er (...) titig zu werden beabsichtigt;
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b) einen Geschiftsplan, aus dem insbesondere hervorgeht, welche Dienstleistungen und

Aktivitdten gemal Artikel 4a Absédtze 1 und 3 er zu erbringen bzw. auszuiiben und

welche AIF er zu verwalten beabsichtigt.

Beabsichtigt der AIFM die Errichtung einer Zweigniederlassung, so muss er zusitzlich zu

den Angaben nach Absatz 2 Folgendes angeben:

a)  den organisatorischen Aufbau der Zweigniederlassung;

b) die Anschrift, unter der im (...) Aufnahmemitgliedstaat des AIFM Unterlagen ange-

fordert werden konnen;

c) die Namen der Geschiftsfiihrer der Zweigniederlassung.

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM {ibermitteln spétestens

(...) einen Monat nach dem Eingang der vollstindigen Unterlagen die gesamten Unter-

lagen nach Absatz 2 und gegebenenfalls nach Absatz 3 sowie eine Bescheinigung iiber die

Zulassung des betreffenden AIFM zur Ausiibung der betreffenden Aktivitéten an die

zustidndigen Behorden des Aufhahmemitgliedstaats des AIFM (...). Sie unterrichten den
AIFM unverziiglich tiber den Versand der Unterlagen.

Unbeschadet etwaiger vom Aufnahmemitgliedstaat des AIFM vorgeschriebener
Zulassungsvoraussetzungen fiir den fraglichen AIF kann der AIFM nach Eingang der Ver-
sandmeldung mit der Verwaltung von AIF oder der Ausiibung der sonstigen Aktivi-
tiiten, fiir die er gemif dieser Richtlinie zugelassen wurde, im Rahmen des freien

Dienstleistungsverkehrs im Aufnahmemitgliedstaat des AIFM beginnen.

Eine Zweigniederlassung kann errichtet werden und ihre Geschéftstitigkeit aufnehmen,

sobald sie eine Benachrichtigung von den zustidndigen Behorden des Aufnahme-

mitgliedstaats des AIFM erhélt oder bei Ausbleiben einer solchen Benachrichtigung zwei

Monate nach Versand der Mitteilung durch die zustindigen Behorden des Herkunfts-

mitgliedstaats des AIFM.
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5. Die Aufnahmemitgliedstaaten der AIFM erlegen den betreffenden AIFM in den von dieser

Richtlinie erfassten Bereichen keine zusétzlichen Anforderungen auf.

6. Bei einer erheblichen Anderung der nach Absatz 2 bzw. nach Absatz 3 iibermittelten
Angaben teilt der AIFM den zustindigen Behdrden seines Herkunftsmitgliedstaats diese

Anderung mindestens einen Monat vor Durchfiihrung der Anderung schriftlich mit.

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM setzen die zustéindigen

Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM von diesen Anderungen in Kenntnis.
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Kapitel VII

Besondere Vorschriften in Bezug auf Drittliinder

Artikel 34a
Bedingungen fiir AIFM mit Sitz in der Europdischen Union, die AIF verwalten, die weder ihren Sitz

in Mitgliedstaaten haben noch dort vertrieben werden

1. Die Mitgliedstaaten konnen es zugelassenen AIFM gestatten, AIF zu verwalten, die in der

Union weder ihren Sitz haben noch dort vertrieben werden, sofern folgende Voraus-

setzungen erfullt sind:

a)  Der AIFM erfullt alle in dieser Richtlinie fiir diese AIF festgelegten Anforderungen

mit Ausnahme der Anforderungen in den Artikeln 17 und 19 und in Kapitel VI und

(...)

b)  es bestehen geeignete im Einklang mit den internationalen Standards stehende

Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behorden des

Herkunftsmitgliedstaats des AIFM und der Aufsichtsbehorde des Drittlands, in dem

der AIF seinen Sitz hat, damit ein effizienter Informationsaustausch gewéhrleistet ist

und die fiir den AIFM zustindigen Behorden ihre Aufgaben geméal} dieser Richtlinie

wahrnehmen konnen.

2. Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte geméB Artikel 48a und nach MaB3-

gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften zu den in Absatz 1 genannten Vereinbarungen

uber die Zusammenarbeit.

3. Zur Gewihrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Artikels erstellt der CESR Leit-

linien, in denen die Bedingungen fiir die Anwendung der von der Kommission nach

Absatz 2 erlassenen Vorschriften festgelegt werden.
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Artikel 34b

Bedingungen fiir den Vertrieb von AIF mit Sitz in einem Drittland, die von einem AIFM mit Sitz in

der Europdischen Union verwaltet werden

1. Die Mitgliedstaaten konnen zugelassenen AIFM in ihrem Gebiet den Vertrieb von Antei-

len an von ihnen verwalteten AIF mit Sitz in einem Drittland sowie von Feeder-AlF, die

nicht die Anforderungen geméal3 Artikel 31 Absatz 1 Unterabsatz 2 erfiillen, an professio-

nelle Anleger gestatten. sofern folgende Voraussetzungen gegeben sind:

a) die AIFM erfillen alle in dieser Richtlinie festgelegten Anforderungen mit Ausnahme

derer in Artikel 17. Die AIFM stellen jedoch sicher, dass eine oder mehrere Stellen

benannt werden, die die Aufeaben nach Artikel 17 Absétze 1 und 1a wahrnehmen. Die

AIFM selbst nehmen diese Aufgaben nicht wahr. Die AIFM informieren die zustin-

digen Behorden, welche Stellen fur die Wahrnehmung der Aufgaben nach Artikel 17

Absitze 1 und 1a verantwortlich sind:

b) es bestehen geeignete, im Einklang mit den internationalen Standards stehende Verein-

barungen iiber die Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behorden des Her-

kunftsmitgliedstaats des AIFM und der Aufsichtsbehorde des Drittlands, in dem der

AITF seinen Sitz hat, damit ein effizienter Informationsaustausch gewéhrleistet ist und

die fur den AIFM zustiandigen Behorden ihre Aufeaben geméB dieser Richtlinie wahr-

nehmen kdnnen.

2. Die Kommission erlédsst mittels delegierter Rechtsakte gemi Artikel 48a und nach MaB3-
gabe der Artikel 48b und 48c Durchfiihrungsvorschriften fiir die in Absatz 1 genannten

Zusammenarbeitsvereinbarungen.
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3. Zur Gewibhrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Artikels erstellt der CESR Leit-

linien, in denen die Bedingungen fiir die Anwendung der von der Kommission erlassenen

Vorschriften fiir die in Absatz 1 genannten Vereinbarungen uber die Zusammenarbeit fest-

gelegt werden.

Artikel 35

Bedingungen fiir den Vertrieb von AIF (...), die von einem AIFM mit Sitz in einem Drittland ver-

waltet werden, in den Mitgliedstaaten

Die Mitgliedstaaten konnen es einem AIFM mit Sitz in einem Drittland gestatten, Anteile

der von ihm verwalteten AIF an professionelle Anleger in ihrem Hoheitsgebiet zu ver-

treiben, sofern mindestens folgende Bedingungen erfullt sind:

(a)_Die Bestimmungen der Artikel 19, 20 und 21 sowie des Kapitels V Abschnitt 2 werden

eingehalten. Als zustindige Behorden und als AIF-Anleger im Sinne dieser Artikel gelten

die Behorden und Anleger derjenigen Mitgliedstaaten, in denen der Vertrieb der AIF

erfolgt.

b) Es bestehen geeignete, der Uberwachung der Systemrisiken dienende und im Ein-

klang mit den internationalen Standards stehende Vereinbarungen iiber die Zusammen-

arbeit zwischen den zustindigen Behorden des Mitgliedstaats, in dem der Fonds vertrieben

wird, und den fir den AIFM zustindigen Behorden, so dass ein wirksamer Informations-

austausch gewihrleistet ist, der es den zustindigen Behorden ermoglicht, ihre in dieser

Richtlinie festgelegten Aufeaben zu erfiillen. (...) .

Die Kommission erldsst (...) mittels delegierter Rechtsakte gemill Artikel 48a und nach

MaBgabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften, mit denen die unter Buchstabe a genannten

Pflichten und die unter Buchstabe b genannten Vereinbarungen uber die Zusammenarbeit

festgelegt werden, um so einen einheitlichen Rahmen zur Erleichterung des Abschlusses

derartiger Vereinbarungen mit Drittlindern zu konzipieren.
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Zur Gewibhrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Artikels erstellt der CESR Leit-

linien, in denen die Bedingungen fiir die Anwendung der von der Kommission erlassenen

Vorschriften fiir die in Unterabsatz 2 genannten Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit

festgelegt werden.

Artikel 36
Ubertragung administrativer Titigkeiten durch die AIFM an ein Unternehmen mit Sitz in einem
Drittland
Gestrichen.
Artikel 37
Bewertungsstelle mit Sitz in einem Drittland
Gestrichen.
Artikel 38
Ubertragung der Verwahrung fiir AIF mit Sitz in einem Drittland
Gestrichen.
Artikel 39
Zulassung von AIFM mit Sitz in Drittldndern
Gestrichen.
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Kapitel VIII
Zustandige Behorden

ABSCHNITT 1: BENENNUNG, BEFUGNISSE UND RECHTSBEHELFE

Artikel 40

Benennung der zustindigen Behorden

Die Mitgliedstaaten benennen die zustindigen Behorden, die die in dieser Richtlinie vorgesehenen

Aufgaben zu erfiillen haben. Sie setzen die Kommission unter Angabe etwaiger Aufgabenteilungen

davon in Kenntnis.

(..)

Die zustindigen Behorden sind Behorden.

Artikel 40a

Zustandigkeit der zustandigen Behorden im Herkunfts- und im Aufnahmemitgliedstaat

1. Die Aufsicht iiber einen AIFM obliegt den zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des AIFM., unabhéingig davon, ob der AIFM die Aufgaben nach Artikel 3

Absatz 1 Buchstabe d in einem anderen Mitgliedstaat durchfithrt oder nicht:; die Bestim-

mungen dieser Richtlinie, die den zustidndigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats

Zustandigkeiten iibertragen, bleiben hiervon unberiihrt.

2. Die Uberwachung der Einhaltung der Bestimmungen der Artikel 9 und 10 obliegt den

zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM. wenn ein AIFM die Auf-

gaben nach Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe d iiber eine Zweigniederlassung im Hoheits-

gebiet dieses Mitgliedstaats durchfiihrt.
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Die zustindigen Behorden des Authahmemitgliedstaats konnen von AIFM, die Aufeaben

nach Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe d im Aufhahmemitgliedstaat durchfithren — unabhingig

davon, ob dies Uiber eine Zweigniederlassung erfolgt oder nicht—, die Erteilung von Infor-

mationen verlangen, die erforderlich sind, um die Einhaltung der fiir diese AIFM malgeb-

lichen Bestimmungen, fiir die der Aufnhahmemitgliedstaat der AIFM zustindig ist. zu

iberwachen.

Diese Anforderungen diirfen nicht strenger sein als die Anforderungen, die diese Mitglied-

staaten den in dem jeweiligen Mitgliedstaat zugelassen AIFM auferlegen, um die Ein-

haltung dieser Normen zu iiberwachen.

Stellen die zustindigen Behorden des Aufhahmemitgliedstaats fest, dass ein AIFM, der die

Aufeaben nach Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe d im Aufnahmemitgliedstaat durchfiithrt —

unabhingig davon, ob dies Uber eine Zweigniederlassung erfolgt oder nicht —, gegen eine

der Bestimmungen unter ihrer Zustiandigkeit verstoBt, so fordern diese Behorden den

betreffenden AIFM auf, den Verstofl zu beenden und unterrichten die zustindigen Behor-

den des Herkunftsmitgliedstaats hiervon.

Lehnt es der betreffende AIFM ab. den zustindigen Behorden des Authahmemitgliedstaats

die in dessen Zustindigkeit fallenden Informationen zukommen zu lassen oder unternimmt

er nicht die erforderlichen Schritte, um den Verstofl gemal3 Absatz 4 zu beenden, so setzen

die zustindigen Behorden des Aufhahmemitgliedstaats die zustindigen Behorden des Her-

kunftsmitgliedstaats hiervon in Kenntnis. Die zustindigen Behorden des Herkunfts-

mitgliedstaats treffen unverziiglich alle geeigneten Mallnahmen, um sicherzustellen, dass

der betreffende AIFM die von den zustindigen Behorden des Aufhahmemitgliedstaats

gemal Absatz 3 geforderten Informationen erteilt oder den Verstof beendet. Die Art dieser

MaBnahmen ist den zustindigen Behorden des Aufhahmemitgliedstaats mitzuteilen.
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Weigert sich der AIFM trotz der von den zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-

staats getroffenen Mallnahmen oder infolge unzureichender oder fehlender MaBBnahmen

des betreffenden Mitgliedstaats weiterhin, die von den zustindigen Behorden des Auf-

nahmemitgliedstaats geméal3 Absatz 3 geforderten Informationen bereitzustellen, oder ver-

stof3t er weiterhin gegen die in jenem Absatz genannten Rechts- und Verwaltungs-

vorschriften des Aufhahmemitgliedstaats, so konnen die zustindigen Behorden des Auf-

nahmemitgliedstaats nach Unterrichtung der zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-

staats geeignete MaBnahmen einschlieBlich der MalBlnahmen der Artikel 41 und 43 ergrei-

fen, um weitere VerstdBBe zu verhindern oder zu ahnden; soweit erforderlich, kOnnen sie

diesem AIFM auch neue Geschifte im Hoheitsgebiet des Aufhahmemitgliedstaats unter-

sagen. Handelt es sich bei der im Aufnahmemitgliedstaat durchgefithrten Aufgabe um die

Verwaltung von AIF, so kann der Aufnahmemitgliedstaat verlangen, dass der AIFM die

Verwaltung dieser AIF einstellt.

Artikel 41

Befugnisse der zustdndigen Behorden
Die zustdndigen Behorden sind mit allen fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben notwendi-
gen Uberwachungs- und Ermittlungsbefugnissen auszustatten. Diese Befugnisse werden
wie folgt ausgeiibt:
a)  direkt,

b)  in Zusammenarbeit mit anderen Behorden,

c) unter Verantwortung der zustdndigen Behdrden durch Stellen, an die Aufgaben dele-

giert wurden,

d)  durch Antrag bei den zustdndigen Justizbehorden.
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2. Die zustidndigen Behorden (...) sind befugt,

a)  Unterlagen aller Art einzusehen und eine Kopie von ihnen zu erhalten,

b)  von jeder mit den Tétigkeiten des AIFM oder des AIF in Verbindung stehenden
Person Auskiinfte zu verlangen und gegebenenfalls eine Person vorzuladen und zu
vernehmen,

c) angekiindigte und unangekiindigte Ermittlungen vor Ort durchzufiihren,

d)  bereits existierende (...) Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Dateniiber-
mittlungen anzufordern,

e) vorzuschreiben, dass Praktiken, die gegen die nach dieser Richtlinie erlassenen Vor-
schriften verstofen, unterbunden werden,

f) das Finfrieren oder die Beschlagnahme von Vermogenswerten zu verlangen,

g)  ein voriibergehendes Verbot der Ausiibung der Berufstitigkeit zu verlangen,

h)  von zugelassenen AIFM oder Verwahrstellen Auskiinfte zu verlangen,

1) jegliche Art von Mallnahme zu ergreifen, um sicherzustellen, dass AIFM oder
Verwahrstellen weiterhin den Anforderungen dieser Richtlinie entsprechen,

ia) im Interesse der Anteilinhaber oder der Offentlichkeit die Aussetzung der Ausgabe,
Riicknahme oder Auszahlung von Anteilen zu verlangen,

j)___ die einem AIFM oder einer Verwahrstelle erteilte Zulassung zu entziehen,

k)  eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung an ein Gericht zu verweisen,
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)] Uberpriifungen oder Ermittlungen durch Wirtschaftspriifer oder Sachverstindige

vornehmen zu lassen.

3. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindigen Behorden befugt sind, alle

erforderlichen MaBBlnahmen zu treffen, um das ordnungsgemaifle Funktionieren der Markte

in den Fillen zu gewihrleisten, in denen die Téatigkeit eines oder mehrerer AIF am Markt

fiir ein Finanzinstrument das ordnungsgemélB3e Funktionieren des Marktes gefdhrden

konnte.
Artikel 42
Aufsichtsbefugnisse
Gestrichen.
Artikel 43
Verwaltungssanktionen
1. Die Mitgliedstaaten legen Regeln fiir Maflnahmen und Sanktionen fest, die bei Verstof3en

gegen die nach dieser Richtlinie erlassenen nationalen Bestimmungen anwendbar sind, und

ergreifen alle erforderlichen Mallnahmen, um sicherzustellen, dass diese Regeln durch-

gesetzt werden. Unbeschadet der Verfahren fiir den Entzug der Zulassung oder des Rechts
der Mitgliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen zu verhédngen, sorgen die Mitgliedstaaten
entsprechend ihrem nationalen Recht dafiir, dass bei VerstoBBen gegen die nach dieser
Richtlinie erlassenen Vorschriften gegen die verantwortlichen Personen geeignete Ver-
waltungsmalnahmen ergriffen oder im Verwaltungsverfahren zu erlassende Sanktionen
verhéngt werden konnen. Die Mitgliedstaaten sorgen dafiir, dass diese Maflnahmen wirk-

sam, verhdltnismaBig und abschreckend sind.

2. Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass die zustindigen Behdrden jede MaBBnahme oder
Sanktion, die bei einem Versto3 gegen die nach dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften
verhéngt wird, bekannt machen kdnnen, sofern eine solche Bekanntgabe die Stabilitét der

Finanzmaérkte nicht ernstlich gefédhrdet, die Interessen der Anleger nicht beeintrichtigt oder

den Beteiligten keinen unverhdltnisméBig hohen Schaden zufiigt.
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Artikel 44
Recht auf Einlegung eines Rechtsbehelfs

1. Die zustindigen Behorden geben fiir jede Entscheidung, mit der die Zulassung abgelehnt

wird, oder fur jede negative Entscheidung, die in Anwendung der geméal} dieser Richtlinie

erlassenen (...) MaBregeln getroffen worden ist, die Griinde schriftlich an und teilen diese

dem Antragsteller mit.

[t

Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass jede Entscheidung, die im Rahmen der nach dieser
Richtlinie erlassenen Rechts- oder Verwaltungsvorschriften getroffen wird, ordnungs-

gemdl begriindet (...) wird und die Gerichte angerufen werden kénnen.

Dieses Recht auf Anrufung der Gerichte besteht auch, wenn tiber einen Antrag auf
Zulassung, der alle erforderlichen Angaben enthilt, nicht binnen sechs Monaten nach Ein-

reichung des Antrags entschieden wurde.
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(4a)

ABSCHNITT 2

ZUSAMMENARBEIT DER VERSCHIEDENEN ZUSTANDIGEN BEHORDEN

Artikel 45

Verpflichtung zur Zusammenarbeit

Die zustdndigen Behorden der Mitgliedstaaten, einschlieBlich der fiir die AIF und die Ver-

wabhrstellen zustdndigen Behorden, arbeiten zusammen, wann immer dies zur Wahr-

nehmung der in dieser Richtlinie festgelegten Aufgaben oder der ihnen durch diese Richt-

linie oder durch nationale Rechtsvorschriften libertragenen Befugnisse erforderlich ist.

Die Mitgliedstaaten erleichtern die in diesem Abschnitt vorgesehene Zusammenarbeit.

Die zustdndigen Behorden machen fiir die Zwecke der Zusammenarbeit von ihren
Befugnissen Gebrauch, auch wenn die Verhaltensweise, die Gegenstand der Ermittlung ist,

keinen Verstof3 gegen eine in dem betreffenden Mitgliedstaat geltende Vorschrift darstellt.

Die zustdndigen Behorden der Mitgliedstaaten tibermitteln einander unverziiglich die zur

Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Rahmen dieser Richtlinie erforderlichen Informationen.

Haben die zustindigen Behorden eines Mitgliedstaats begriindeten Anlass zu der Ver-

mutung, dass AIFM, die nicht der Aufsicht dieser zustindigen Behorden unterliegen, im

Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats gegen die Bestimmungen dieser Richtlinie ver-

stoflen oder verstoB3en haben, so teilen sie dies den zustindigen Behorden des anderen Mit-

gliedstaats so genau wie moglich mit. Die Behorden, die diese Informationen empfangen,

ergreifen geeignete MaBnahmen, unterrichten die zustindigen Behorden, von denen sie die

Anzeige erhalten haben, iiber den Ausgang dieser MaBBnahmen und soweit wie moglich

uber wesentliche zwischenzeitlich eingetretene Entwicklungen. Die Befugnisse der zustin-

digen Behorde, die die Information tibermittelt hat, werden durch diesen Absatz nicht

beriihrt.
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4b Wurde ein Ersuchen um einen Informationsaustausch nach Absatz 4 abgelehnt oder einem

solchen Ersuchen nicht binnen einer angemessenen Zeit nachgekommen, so kdnnen die

zustindigen Behorden dies dem CESR zur Kenntnis bringen.

5. Die Kommission erldsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren
Durchfiihrungsbestimmungen in Bezug auf Verfahren fiir den Informationsaustausch

zwischen zustdndigen Behorden.

Artikel 46

Austausch von Informationen in Bezug auf potenzielle Systemauswirkungen von AIFM-Geschdiften

1. Die gemal dieser Richtlinie fiir die Zulassung und Beaufsichtigung von AIFM zusténdigen
Behorden tibermitteln den zustdndigen Behdrden anderer Mitgliedstaaten, einschlieBlich

der fiir die AIF und die Verwahrstellen zustindigen Behorden, Informationen, die fiir die

Uberwachung relevant sind und benétigt werden, um auf potenzielle Auswirkungen der
Geschifte einzelner oder aller AIFM auf die Stabilitit systemrelevanter Finanzinstitute und
das ordnungsgemif3e Funktionieren der Markte, auf denen AIFM tétig sind, zu reagieren.
Der (...) CESR (...) wird ebenfalls unterrichtet und leitet diese Informationen an die

zustidndigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten weiter.

2. Nach Mal3eabe des Artikels 15 der Verordnung .../.../EG iibermitteln die fur die AIFM

zustdndigen Behorden dem ESRB (...) zusammengetfasste Informationen tiber die

Geschifte von AIFM, fiir die sie verantwortlich sind.

3. Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte gemifl Artikel 48a und nach Mal3-
gabe der Artikel 48b und 48c Vorschriften, mit denen der (...) Inhalt (...) der geméB

Absatz 1 auszutauschenden Informationen festgelegt wird.

Die Kommission erlédsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren

Durchfiihrungsbestimmungen zur Festlegung der Modalitdten und der Haufigkeit des

Informationsaustauschs geméafl Absatz 1.
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Artikel 47

Zusammenarbeit bei der Aufsicht

1. Die zustidndigen Behorden eines Mitgliedstaats, einschlieBlich der fiir die AIF und die Ver-

wahrstellen zustidndigen Behdrde, konnen bei der Ausiibung der ihnen durch diese Richt-

linie libertragenen Befugnisse die zustéindigen Behdrden eines anderen Mitgliedstaats um
Zusammenarbeit bei der Beaufsichtigung, einer Uberpriifung vor Ort oder einer Ermittlung

im Hoheitsgebiet dieses anderen Mitgliedstaats ersuchen.

Erhalten die zustindigen Behdrden ein Ersuchen um eine Uberpriifung vor Ort oder eine

Ermittlung, so fiihren sie eine der folgenden Maflnahmen durch:

a)  sie nehmen die Uberpriifung oder Ermittlung selbst vor,

b)  sie gestatten der ersuchenden Behorde die Durchfiihrung der Uberpriifung oder
Ermittlung,

c) sie gestatten Wirtschaftspriifern oder Sachverstindigen die Durchfiihrung der Uber-
priifung oder Ermittlung.

2. In dem Fall gemiB Absatz 1 Buchstabe a konnen die zustéindigen Behorden des um
Zusammenarbeit ersuchenden Mitgliedstaats beantragen, dass Mitglieder ihres Personals
das Personal, das die Uberpriifung oder Ermittlung durchfiihrt, unterstiitzen. Die Uber-
priifung oder Ermittlung unterliegt jedoch der Gesamtkontrolle des Mitgliedstaats, auf
dessen Hoheitsgebiet sie stattfindet.

In dem Fall gemaB Absatz 1 Buchstabe b konnen die zustindigen Behorden des Mitglied-
staats, auf dessen Hoheitsgebiet die Uberpriifung oder Ermittlung durchgefiihrt wird,
beantragen, dass Mitglieder ihres Personals das Personal, das die Uberpriifung oder

Ermittlung durchfiihrt, unterstiitzen.
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3. Die zustindigen Behorden konnen ein Ersuchen um einen Informationsaustausch oder um
Zusammenarbeit bei einer Ermittlung oder einer Uberpriifung vor Ort nur in folgenden

Féllen ablehnen:
a)  wenn die Ermittlung, die Uberpriifung vor Ort oder der Informationsaustausch die
Souveriénitit, Sicherheit oder 6ffentliche Ordnung des ersuchten Staates beeintréch-

tigen konnte,

b)  wenn aufgrund derselben Handlungen und gegen dieselben Personen bereits ein Ver-

fahren vor einem Gericht des ersuchten Mitgliedstaats anhédngig ist,

c¢)  wenn im ersuchten Mitgliedstaat gegen die betreffenden Personen aufgrund der-

selben Handlungen bereits ein rechtskriftiges Urteil ergangen ist.

Die zustdndigen Behdrden unterrichten die ersuchenden zustdndigen Behdrden iiber jede

nach Unterabsatz 1 getroffene Entscheidung unter Angabe der Griinde.

(3a) Die zustindigen Behorden konnen dem CESR Fille zur Kenntnis bringen, in denen

a) ein Ersuchen um Durchfiihrung einer Ermittlung oder einer Uberpriifung vor Ort

gemdl} Absatz 1 zurickgewiesen wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu

keiner Reaktion gefithrt hat, oder

b)  ein Ersuchen um Zulassung ihrer Beamten zur Begleitung der Beamten der zustin-

digen Behorden des anderen Mitgliedstaats zuriickeewiesen wurde oder innerhalb

einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion gefiihrt hat.

4. Die Kommission erldsst nach dem in Artikel 49 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren

Durchfiihrungsbestimmungen zu den Verfahren fiir Ermittlungen oder Uberpriifungen vor

Ort.
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Artikel 48

Vermittlung
1. Der (...) CESR (...) fiihrt einen Vermittlungsmechanismus ein.
2. Bei Uneinigkeit zwischen den zustéindigen Behorden {iber eine Bewertung, Mallnahme

oder Unterlassung einer der zustdndigen Behorden geméB dieser Richtlinie verweisen die
zustdndigen Behorden den Fall an den CESR, der ihn im Hinblick auf eine rasche und
wirksame Losung erortert. Die zustdndigen Behorden tragen der Empfehlung des CESR
gebiihrend Rechnung.
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Kapitel IX

Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Artikel 48a

Ausiibung der Befugnisiibertragung

1. Die Befugnis zum Erlass der in Artikel 2b Absatz 5, Artikel 3 Absatz 3, Artikel 9 Absatz 2,
Artikel 10 Absatz 3, Artikel 11 Absatz 5, Artikel 12 Absatz 3, Artikel 13, Artikel 15
Absatz 2, Artikel 16 Absatz 4, Artikel 17 Absatz 10, Artikel 18 Absatz 4, Artikel 19
Absatz 4, Artikel 20 Absatz 4, Artikel 21 Absatz 6, Artikel 25 Absatz 3b, Artikel 34a
Absatz 2, Artikel 34b Absatz 2, Artikel 35 und Artikel 46 Absatz 3 genannten delegierten

Rechtsakte wird der Kommission fiir einen Zeitraum von vier Jahren ab dem Inkrafttreten

dieser Richtlinie ubertragen. Die Kommission legt spitestens sechs Monate vor Ablauf

eines Zeitraums von vier Jahren einen Bericht iiber die Uibertragenen Befugnisse vor. Die

Befugnisibertragung verldngert sich automatisch um den gleichen Zeitraum, es sei denn,

das Europiische Parlament oder der Rat widerrufen die Ubertragung gemif Artikel 48b.

2. Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlésst, iibermittelt sie ihn dem Euro-

péischen Parlament und dem Rat gleichzeitig.

3. Die der Kommission iibertragene Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte unterliegt

den in den Artikeln 48b und 48c festgelegten Bedingungen.
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Artikel 48b
Widerruf der Befugnisiibertragung

Die Befugnisiibertragung in Artikel 2b Absatz 5. Artikel 3 Absatz 3, Artikel 9 Absatz 2,

Artikel 10 Absatz 3, Artikel 11 Absatz 5, Artikel 12 Absatz 3, Artikel 13, Artikel 15
Absatz 2, Artikel 16 Absatz 4, Artikel 17 Absatz 10, Artikel 18 Absatz 4, Artikel 19
Absatz 4, Artikel 20 Absatz 4, Artikel 21 Absatz 6, Artikel 25 Absatz 3b, Artikel 34a
Absatz 2, Artikel 34b Absatz 2, Artikel 35 und Artikel 46 Absatz 3 kann vom Euro-

péaischen Parlament oder vom Rat widerrufen werden.

Das Organ, das ein internes Verfahren eingeleitet hat, um zu entscheiden, ob die Befugnis-

ubertragung widerrufen werden soll. unterrichtet den anderen Gesetzgeber und die Kom-

mission spitestens einen Monat vor der endgultigcen Beschlussfassung dariber, welche

ubertragenen Befugnisse widerrufen werden konnten, und legt die Griinde hierfiir dar.

Der Widerrufsbeschluss beendet die Ubertragung der in ihm angegebenen Befugnisse. Der

Beschluss wird sofort oder zu einem darin angegebenen spéteren Zeitpunkt wirksam. Die

Giiltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird davon nicht beriihrt.

Der Beschluss wird im Amtsblatt der Europdischen Union veroffentlicht.

Artikel 48¢

Einwinde gegen delegierte Rechtsakte

Das Europiische Parlament und der Rat konnen gegen den delegierten Rechtsakt innerhalb

einer Frist von drei Monaten nach dem Datum der Mitteilung Einwéinde erheben.

Haben bis zum Ablauf dieser Frist weder das Européische Parlament noch der Rat Ein-

winde gegen den delegierten Rechtsakt erhoben oder haben sowohl das Européische Par-

lament als auch der Rat vor diesem Zeitpunkt der Kommission mitgeteilt, dass sie

beschlossen haben. keine Einwinde zu erheben, so tritt der delegierte Rechtsakt zu dem in

seinen Bestimmungen vorgesehenen Datum in Kraft.

Erhebt das Europiische Parlament oder der Rat Einwande gegen den erlassenen dele-

gierten Rechtsakt, so tritt dieser nicht in Kraft. Das Organ, das Einwéinde vorbringt. erldu-

tert die Griinde fiir seine Einwénde gegen den delegierten Rechtsakt.
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Artikel 49

Ausschuss
1. Die Kommission wird von dem durch den Beschluss 2001/528/EG der Kommission vom
6. Juni 2001 zur Einsetzung des Europédischen Wertpapierausschusses eingesetzten Euro-

paischen Wertpapierausschuss unterstiitztS.

2. Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gelten die Artikel 5 und 7 des Beschlusses
1999/468/EG des Rates vom 28. Juni 1999 zur Festlegung der Modalitéten fiir die Aus-
libung der der Kommission tibertragenen Durchfiithrungsbefugnisse unter Beachtung von

dessen Artikel 8.

Der Zeitraum nach Artikel 5 Absatz 6 des Beschlusses 1999/468/EG wird auf drei Monate
festgesetzt.

Artikel 49a

Informationen tiber Ausnahmeregelungen

Macht ein Mitgliedstaat von einer Ausnahmeregelung oder Option nach Artikel 2b, Artikel
4a Absatz 3. Artikel 6a Absatz 2. Artikel 17 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ und Arti-
kel 17 Absatz 3 Unterabsatz 2, Artikel 19 Absatz 3 Unterabsatz 2 und Artikel 51 Absatz 4

dieser Richtlinie Gebrauch, so setzt er die Kommission hiervon sowie von allen nach-

folgenden Anderungen in Kenntnis. Die Kommission verdffentlicht die Informationen auf

einer Website oder auf eine sonstige leicht zugédngliche Weise.

26 ABIL L 191 vom 13.7.2001, S. 45.
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Artikel 50
Uberpriifung

Spitestens (...) drei Jahre nach (...)/ [..."] iiberpriift die Kommission auf der Grundlage einer

offentlichen Konsultation und angesichts der Beratungen mit den zustéindigen Beh6rden Anwen-

dung und Geltungsbereich dieser Richtlinie. In Bezug auf Artikel 51 Absatz 4 ist die Uberpriifung

zwel Jahre nach dem Zeitpunkt der Umsetzung durchzufiihren.

Die Kommission iiberpriift die einschliagisen Rechtsvorschriften iiber institutionelle Anleger

vor Ablauf von zwei Jahren nach Inkrafttreten dieser Richtlinie, um zu bewerten, ob stren-

oere Anforderungen und umfassendere Transparenzpflichten fiir die institutionellen Anleger

vorgeschrieben werden sollen, die Anlagen in AIF titigen, die von AIFM mit Sitz in Dritt-

lindern verwaltet werden.

Bei dieser Uberpriifung werden auch die Entwicklungen auf internationaler Ebene und Gespriche
mit Drittlindern und internationalen Organisationen gebiihrend beriicksichtigt.
Die Kommission erstattet dem Europédischen Parlament und dem Rat Bericht und unterbreitet

geeignete Vorschlége.

Artikel 51

Ubergangsbestimmungen

1. AIFM, die vor (...) [.. .91 ihren Sitz in der Union haben und in der Union tétig sind,

ergreifen alle erforderlichen Maflnahmen, um dieser Richtlinie nachzukommen, und stellen

binnen eines Jahres ab (...) diesem Zeitpunkt (...) einen Antrag auf Zulassung.

2. Sofern AIFM vor |[.. .(*)] geschlossene AIF verwalten, die nach [ .. .(*)] keine zusitzlichen

Investitionen tétigen, kOnnen sie jedoch bis [.. .(*)] weiterhin solche AIF verwalten, ohne

eine Zulassung gemiB dieser Richtlinie zu haben.

® 24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
® 24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
) 24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
® 24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
® 36 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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2a

AIFM., die ihren Sitz aullerhalb der Union haben und vor [24 Monate nach Inkrafttreten

2b

dieser Richtlinie] AIF in der Union vertreiben, ergreifen alle erforderlichen MafBnahmen,

um dieser Richtlinie binnen eines Jahres ab diesem Zeitpunkt nachzukommen.

Die Mitgliedstaaten konnen beschlieBBen, Artikel 34a Absatz 1 Buchstabe b, Artikel 34b

Absatz 1 Buchstabe b und Artikel 35 Absatz 1 Buchstabe b erst 36 Monate nach dem [24

Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie] anzuwenden.

Die Artikel 31 bis 33 dieser Richtlinie gelten nicht fiir den Vertrieb von Anteilen an AIF,

die Gegenstand eines laufenden 6ffentlichen Angebots mittels eines Prospekts sind, der

gemiB der Richtlinie 2003/71/EG vor [..."] erstellt und verdffentlicht wurde, solange

dieser Prospekt Giiltigkeit hat.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIF oder — falls es keine Rege-

lung fiir den AIF gibt — die zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM

konnen gestatten, dass Einrichtungen nach Artikel 17 Absatz 3 Buchstabe a mit Sitz in

einem anderen Mitgliedstaat wihrend eines Zeitraums von bis zu 4 Jahren nach dem Zeit-

punkt der Umsetzung zu Verwahrstellen ernannt werden.

Artikel 514
Anderung der Richtlinie 2003/41/EG

Die Richtlinie 2003/41/EG wird wie folgt gedndert:

1. Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe b erhéilt foleende Fassung:

"b) Einrichtungen, die unter die Richtlinien 73/239/EWG, 85/611/EWG, 93/22/EWG, 2000/12/EG,

2002/83/EG und .../.../EG [AIFM-Richtlinie] fallen:"

)

24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.

1

ABI. L 235 vom 23.9.2003, S. 10.
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2. Artikel 19 Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

‘1. Die Mitgliedstaaten hindern die Einrichtungen nicht daran, fiir die Verwaltung der Anlage einen

VermoOgensverwalter zu bestellen, der in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassen und geméf

den Richtlinien 85/611/EWG, 93/22/EWG, 2000/12/EG, 2002/83/EG und .../.../EG [AIFM-Richt-

linie] zur Ausiibung dieser Tétigkeit ordnungsgemil zugelassen ist; dasselbe gilt auch fiir die in

Artikel 2 Absatz 1 der vorliegenden Richtlinie genannten Einrichtungen und Stellen."

Artikel 52
Anderung der Richtlinie 2004/39/EG

Gestrichen.

Artikel 53
Anderung der Richtlinie 2009/65/EG"

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

1. In Artikel 7 Absatz 1 wird am Ende der folgende Absatz eingefiigt:

"Fir die Zwecke des Unterabsatzes 1 Buchstabe a konnen die Mitgliedstaaten einer Verwaltungs-

gesellschaft, die gleichzeitig ein AIFM im Sinne der Begriffsbestimmung in Artikel 3 Absatz 1

Buchstabe b der Richtlinie [...] des Européischen Parlaments und des Rates iiber die Verwalter

alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG ist

und den in Artikel 2a Absatz 1 Buchstabe a jener Richtlinie genannten Schwellenwert von 500 Mio.

EUR nicht erreicht, gestatten, AIF. die den Kriterien nach Artikel 6a Absatz 3 Unterabsatz 1 der

Richtlinie [...] entsprechen und von der Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden, bei der Berech-

nung der zusitzlichen Eigenmittel gemill Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer 1 nicht zu bertick-

sichtigen."

! ABI. L 302 vom 17.11.2009, S. 32.
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2. Der folgende neue Artikel 50a wird eingefligt:

"Um sektoriibergreifende Kohérenz zu gewihrleisten und Interessendivergenzen zwischen Firmen,
die Kredite in handelbare Wertpapiere und andere Finanzinstrumente umwandeln (Originatoren),
und OGAW, die in diese Wertpapiere oder Finanzinstrumente investieren, zu beseitigen, erlédsst die

Kommission mittels delegierter Rechtsakte gemill Artikel 112a und unter den in den Artikeln 112b

und 112¢ genannten Bedingungen Durchfiihrungsbestimmungen zu Folgendem:

a)  den Anforderungen, die ein Originator erfiillen muss, damit ein OGAW in Wert-
papiere oder andere Finanzinstrumente dieses Typs, die nach dem 1. Januar 2011
emittiert werden, investieren darf, einschlieBlich der Anforderungen, die gewihr-
leisten, dass der Originator einen materiellen Nettoanteil von mindestens fiinf

Prozent behilt,

b) den qualitativen Anforderungen, die OGAW, die in diese Wertpapiere oder andere

Finanzinstrumente investieren, erfiillen mussen.

3. Folgende Artikel werden eingefiigt:

"Artikel 112a

Ausiibung der Befugnisiibertragung

1. Die Befugnis zum Frlass der in Artikel 50a genannten delegierten Rechtsakte wird der

Kommission fiir einen Zeitraum von vier Jahren ab dem Inkrafttreten dieser Richtlinie

ubertragen. Die Kommission legt spitestens sechs Monate vor Ablauf eines Zeitraums von

vier Jahren einen Bericht iiber die iibertragenen Befugnisse vor. Die Befugnisiibertragung

verlidngert sich automatisch um den gleichen Zeitraum, es sei denn, das Européische Par-

lament oder der Rat widerrufen die Ubertragung gemif Artikel 112b.
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2. Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erldsst, iibermittelt sie ihn dem Euro-

péischen Parlament und dem Rat gleichzeitig.

3. Die der Kommission iibertragene Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte unterliegt

den in den Artikeln 112b und 112c¢ festgelegten Bedingungen.

Artikel 112b
Widerruf der Befugnisiibertragung

1. Die Befugnisiibertragung in Artikel 50a kann vom Européaischen Parlament oder vom Rat

widerrufen werden.

2. Das Organ, das ein internes Verfahren eingeleitet hat, um zu entscheiden, ob die Befugnis-

ubertragung widerrufen werden soll., unterrichtet den anderen Gesetzgeber und die

Kommission spétestens einen Monat vor der endgiiltiecen Beschlussfassung dariiber,

welche libertragenen Befugnisse widerrufen werden konnten, und legt die Griinde hierfir

dar.

3. Der Widerrufsbeschluss beendet die Ubertragung der in ihm angegebenen Befugnisse. Der

Beschluss wird sofort oder zu einem darin angegebenen spéteren Zeitpunkt wirksam. Die

Giltigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird davon nicht beriihrt.

Der Beschluss wird im Amtsblatt der Europdischen Union veroffentlicht.

Artikel 112¢

Einwinde gegen delegierte Rechtsakte

1. Das Européische Parlament und der Rat konnen gegen den delegierten Rechtsakt innerhalb

einer Frist von drei Monaten nach dem Datum der Mitteilung Einwénde erheben.
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Haben bis zum Ablauf dieser Frist weder das Européische Parlament noch der Rat Ein-

winde gegen den delegierten Rechtsakt erhoben oder haben sowohl das Européische Par-

lament als auch der Rat vor diesem Zeitpunkt der Kommission mitgeteilt, dass sie

beschlossen haben. keine Einwinde zu erheben, so tritt der delegierte Rechtsakt zu dem in

seinen Bestimmungen vorgesehenen Datum in Kraft.

Erhebt das Europiische Parlament oder der Rat Einwénde gegen den erlassenen dele-

gierten Rechtsakt, so tritt dieser nicht in Kraft. Das Organ, das Einwénde vorbringt, erldu-

tert seine Einwinde gegen den delegierten Rechtsakt."

Artikel 54

Umsetzung

Die Mitgliedstaaten setzen die erforderlichen Rechts- und Verwaltungsvorschriften in

Kraft, um dieser Richtlinie bis spitestens [...2Y] nachzukommen. (...)

(..)

Wenn die Mitgliedstaaten die in Unterabsatz 1 genannten Vorschriften erlassen, nehmen
sie in diesen Vorschriften selbst oder durch einen Hinweis bei der amtlichen Veroffent-

lichung auf diese Richtlinie Bezug.

Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut der wichtigsten innerstaatlichen

Rechtsvorschriften mit, die sie auf dem unter diese Richtlinie fallenden Gebiet erlassen.

()

24 Monate nach Inkrafttreten dieser Richtlinie.
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Artikel 55

Inkrafitreten

Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Verdffentlichung im Amtsblatt der Euro-

pdischen Union in Kraft.

Artikel 56
Adressaten

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.
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ANHANG I

Aufeaben, die ein AIFM bei der Verwaltung der AIF iibernehmen kann

1. Anlageverwaltung:

a) Portfolioverwaltung:

b)  Risikomanagement.

2. Administrative Tétigkeiten:

a) gesetzlich vorgeschriebene und im Rahmen der Fondsverwaltung vorgeschriebene

Rechnungslegungsdienstleistungen;

b) Kundenanfragen:

¢)  Bewertung und Preisfestsetzung (einschlieBlich Steuererkldrungen):

d)  Uberwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften:

e)  Fuhrung eines Anlegerregisters:

) Gewinnausschiittung:

g)  Ausgabe und Riicknahme von Anteilen;

h)  Kontraktabrechnungen (einschlie8lich Versand der Zertifikate):

1) Fithrung von Aufzeichnungen;

3. Vertrieb.

6795/3/10 REV 3 hm/CF/MP/ar 115
DGG 1 DE



ANHANG II

VERGUTUNGSPOLITIK

1. Bei der Festlegung und Anwendung der Vergiitungspolitik fiir Mitarbeiterkategorien, ein-

schlieBlich der Geschéftsleitung, deren Tétigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der

AIFM oder die Risikoprofile der von ihnen verwalteten AIF auswirkt, wenden die AIFM

die nachstehend genannten Grundsétze in der Weise und in dem Umfang an, wie es ihrer

GrobBe und der Grofle der von ihnen verwalteten AIF, ihrer internen Organisation und der

Art, dem Umfang und der Komplexitit ihrer Geschéfte entspricht:

a)

Die Vergiitungspolitik ist mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement ver-

b)

einbar und diesem forderlich und ermutigt nicht zur Ubernahme von Risiken, die den

Risikoprofilen, den Vertragsbedingungen oder den Satzungen der von dem betref-

fenden AIFM verwalteten AIF nicht entsprechen;

die Vergutungspolitik steht mit Geschéftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen

c)

des AIFM und der von ihm verwalteten AIF oder der Anleger der AIF in Einklang

und beinhaltet MaBnahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten:

das Leitungsorgan des AIFM legt in seiner Aufsichtsfunktion die alleemeinen

d)

Grundsitze der Vergiitungspolitik fest und iiberpriift sie regelméBig und ist fiir ihre

Umsetzung verantwortlich;

mindestens einmal jdhrlich wird im Rahmen einer zentralen und unabhéngigen inter-

e)

nen Uberpriifung festgestellt, ob die Vergiitungspolitik gemiB den vom Leitungs-

organ in seiner Aufsichtsfunktion festgelegten Vergiitungsvorschriften und -verfah-

ren umgesetzt wurde;

die Mitarbeiter, die am Risikomanagement beteiligt sind, werden entsprechend der

Erreichung der mit ihren Aufgaben verbundenen Ziele entlohnt, und zwar unab-

hingig von den Leistungen in den von ihnen kontrollierten Geschiftsbereichen;
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f) bei erfolgsabhéingiger Vergiitung liegt der Vergiitung insgesamt eine Bewertung

sowohl der Leistung des betreffenden Mitarbeiters und der betreffenden Abteilung

oder des betreffenden AIF als auch des Gesamtergebnisses des AIFM zugrunde, und

bei der Bewertung der individuellen Leistung werden finanzielle wie auch nicht

finanzielle Kriterien beriucksichtigt:

g)  um zu gewihrleisten, dass die Beurteilung auf die lingerfristige Leistung abstellt und

die tatsdchliche Auszahlung erfolgsabhingiger Vergiutungskomponenten iiber einen

Zeitraum verteilt ist, der den Riicknahmegrundsétzen der von dem betreffenden

AIFM verwalteten AIF und deren Anlagerisiken Rechnung trigt, sollte die

Leistungsbeurteilung in einem mehrjdhrigen Rahmen erfolgen, der dem Lebens-

zvklus der von dem AIFM verwalteten AIF angemessen ist;

h)  eine garantierte variable Vergiitung wird nur ausnahmsweise im Kontext der Fin-

stellung neuer Mitarbeiter gewahrt und ist auf das erste Jahr beschrinkt;

1) bei der Gesamtvergiitung stehen feste und variable Bestandteile in einem ange-

messenen Verhéltnis: der Anteil der festen Komponente ist so hoch, dass eine

flexible Politik in Bezug auf die variablen Vergiitungskomponenten uneingeschriankt

moglich ist und auch ganz auf die Zahlung einer variablen Vergiitungskomponente

verzichtet werden kann:

1) Zahlungen im Zusammenhang mit der vorzeitigen Beendigung eines Vertrags

spiegeln den Erfolg im Laufe der Zeit wider und sind so gestaltet, dass sie Versagen

nicht belohnen:

k)  die Erfolgsmessung, anhand deren variable Vergiitungskomponenten oder Pools von

variablen Vergiitungskomponenten berechnet werden, schlieB3t eine Berichtigung fiir

alle einschldgigen Arten von laufenden und kiinftigen Risiken ein;
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1) ein wesentlicher Anteil der variablen Vergitungskomponente, der mindestens 40 %

betrigt, wird liber einen Zeitraum zuriickgestellt, der angesichts des Lebenszyklus

und der Riicknahmegrundsitze des betreffenden AIF angemessen ist und ordnungs-

gemal auf die Art der Risiken dieses AIF ausgerichtet ist; die im Rahmen von

Regelungen zur Zuriickstellung der Vergiitungszahlung zu entrichtende Vergiitung

wird nicht rascher erdient, als auf anteiliger Basis bestimmt:; macht die variable

Komponente einen besonders hohen Betrag aus, so wird die Auszahlung von min-

destens 60 % des Betrags zuriickgestellt:

m) die variable Vergiitung, einschlieBlich des zuriickgestellten Anteils, wird nur dann

ausgezahlt oder erdient, wenn sie angesichts der Finanzlage des AIFM insgesamt

tragbar ist und nach der Leistung der betreffenden Geschéftsabteilung, des AIF und

der betreffenden Person gerechtfertigt ist: die gesamte variable Vergiitung geht gene-

rell erheblich zuriick, wenn es zu einer verschlechterten oder negativen Finanz- und

Ertragslage des betreffenden AIFM oder AIF kommit:

n)  von den Mitarbeitern wird verlangt, dass sie sich verpflichten, auf keine personlichen

Hedging-Strategien oder vergiitungs- und haftungsbezogenen Versicherungen

zuriickzugreifen, um die in ihren Vergiitungsregelungen verankerte Ausrichtung am

Risikoverhalten zu unterlaufen.

2. Die in Absatz 1 genannten Grundséitze gelten fiir alle Arten von Vergiitungen, die von

AIFM gezahlt werden, fiir jeden direkt von dem AIF selbst gezahlten Betrag oder fiir jede

Ubertragung von Anteilen des AIF, die zugunsten derjenigen Mitarbeiterkategorien, ein-

schlieBlich der Geschiftsleitung, vorgenommen werden, deren berufliche Tétigkeit sich

wesentlich auf ihr Risikoprofil oder auf die Risikoprofile der von ihnen verwalteten AIF

auswirkt.

Diese Grundsitze gelten allerdings nicht fiir im Zusammenhang mit der Liquidierung des

Fonds gezahlte Entschidigungen, oder wenn den Anlegern die in die Fonds investierten

Betrige zuriickgezahlt wurden. (...) (...)
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3. AIFM, die in Bezug auf ihre GroB3e oder die Grofle des von thnen verwalteten AIF. ihre

interne Organisation und den Charakter, den Umfang und die Vielschichtigkeit ihrer Tatig-

keiten als wesentlich zu bezeichnen sind, errichten einen Vergiitungsausschuss. Der Ver-

glitungsausschuss ist auf eine Weise zu errichten, die es thm erméglicht, kompetent und

unabhingig Uber die Vergiitungsregelungen und -Praxis sowie die fiir das Management der

Risiken geschaffenen Anreize zu urteilen.

Der Verglitungsausschuss ist fiir die Ausarbeitung von Entscheidungen tiber die Vergiitung

zustindig, einschlieBlich derjenigen mit Auswirkungen auf das Risiko und das Risiko-

management des betreffenden AIFM oder AIF, die vom Leitungsorgan in seiner Aufsichts-

funktion zu fassen sind. Den Vorsitz im Vergiitungsausschuss fiihrt ein Mitglied des

Leitungsorgans, das in dem betreffenden AIFM keine Fithrungsaufgaben wahrnimmt.

Anl.:
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