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VERORDNUNGEN

DELEGIERTE VERORDNUNG (EU) Nr. 231/2013 DER KOMMISSION
vom 19. Dezember 2012

zur Erginzung der Richtlinie 2011/61/EU des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick

auf Ausnahmen, die Bedingungen fiir

Ausiibung  der

Titigkeit, Verwahrstellen,

Hebelfinanzierung, Transparenz und Beaufsichtigung

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europiischen
Union,

gestiitzt auf die Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Par-
laments und des Rates vom 8. Juni 2011 iber die Verwalter
alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien
2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr.
1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 ('), insbesondere auf Ar-
tikel 3 Absatz 6, Artikel 4 Absatz 3, Artikel 9 Absatz 9, Ar-
tikel 12 Absatz 3, Artikel 14 Absatz 4, Artikel 15 Absatz 5,
Artikel 16 Absatz 3, Artikel 17, Artikel 18 Absatz 2, Artikel 19
Absatz 11, Artikel 20 Absatz 7, Artikel 21 Absatz 17, Arti-
kel 22 Absatz 4, Artikel 23 Absatz 6, Artikel 24 Absatz 6,
Artikel 25 Absatz 9, Artikel 34 Absatz 2, Artikel 35 Absatz 11,
Artikel 36 Absatz 3, Artikel 37 Absatz 15, Artikel 40 Absatz
11, Artikel 42 Absatz 3 and Artikel 53 Absatz 3,

nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank,
in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Die Richtlinie 2011/61/EU tbertrigt der Kommission die
Befugnis, delegierte Rechtsakte zu erlassen, in denen ins-
besondere Vorschriften fiir die Berechnung des Schwel-
lenwerts und fir Hebelfinanzierungen, die Bedingungen
fur die Tatigkeit der Verwalter alternativer Investment-
fonds (nachstehend ,AIFM) einschlieRlich Risiko- und
Liquiditdtsmanagement, Bewertung und Ubertragung
von Aufgaben, detaillierte Anforderungen in Bezug auf
die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstellen alternati-
ver Investmentfonds (nachstehend ,AIF¢) sowie Vorschrif-
ten zur Transparenz und spezifische Anforderungen in
Bezug auf Drittlinder festgelegt werden. Es ist wichtig,
dass alle diese erginzenden Vorschriften ab demselben
Zeitpunkt gelten wie die Richtlinie 2011/61/EU, damit
die neuen Anforderungen fir AIFM effektiv angewandt
werden konnen. Die in dieser Verordnung enthaltenen
Bestimmungen sind eng miteinander verwoben, da sie
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die Zulassung, laufende Titigkeit und Transparenz von
AIFM, die in der Union AIF verwalten und gegebenenfalls
vermarkten, und somit untrennbar zusammenhingende
inhidrente Aspekte der Aufnahme und Ausiibung der Ver-
mogensverwaltungstitigkeit regeln. Um zwischen diesen
Bestimmungen, die gleichzeitig in Kraft treten sollten,
Kohidrenz zu gewdhrleisten und den Personen, die den
entsprechenden Verpflichtungen unterliegen, einschlief3-
lich unionsgebietsfremden Anlegern, einen umfassenden
Uberblick iiber diese Bestimmungen und einen kompak-
ten Zugang dazu zu erleichtern, ist es winschenswert,
dass samtliche nach der Richtlinie 2011/61/EU erforder-
lichen delegierten Rechtsakte in einer einzigen Verord-
nung zusammengefasst werden.

Es ist wichtig sicherzustellen, dass die Ziele der Richtlinie
2011/61/EU in allen Mitgliedstaaten gleich verwirklicht
werden, um die Integritdt des Binnenmarkts zu fordern
und seinen Teilnehmern, einschlieflich institutionellen
Anlegern, zustindigen Behorden und anderen Beteiligten,
Rechtssicherheit zu verschaffen, indem eine Verordnung
erlassen wird. Die Form einer Verordnung gewihrleistet
einen kohirenten Rahmen fiir alle Marktakteure und bie-
tet die bestmdogliche Garantie fur gleiche Ausgangsbedin-
gungen, einheitliche Wettbewerbsbedingungen und den
gemeinsamen angemessenen Standard beim Anleger-
schutz. Auflerdem gewihrleistet sie fiir die Tatigkeit
von AIFM die direkte Anwendbarkeit detaillierter einheit-
licher Vorschriften, die aufgrund ihrer Art direkt anwend-
bar sind und daher keiner weiteren Umsetzung auf na-
tionaler Ebene bediirfen. Durch Riickgriff auf eine Ver-
ordnung lasst sich aufSerdem eine verspitete Anwendung
der Richtlinie 2011/61/EU in den Mitgliedstaaten vermei-
den.

Da in der delegierten Verordnung die Aufgaben und Zu-
standigkeiten des ,Leitungsgremiums” und der ,Geschifts-
leitung” festgelegt werden, ist es wichtig, die Bedeutung
dieser Begriffe zu kldren, insbesondere die Tatsache, dass
sich ein Leitungsgremium aus Mitgliedern der Geschifts-
leitung zusammensetzen kann. Da mit dieser Verordnung
auflerdem der Begriff ,Aufsichtsfunktion” eingefithrt wird,
sollte bei der Bestimmung des Begriffs ,Leitungsgremium®
auflerdem klargestellt werden, dass dieses Gremium die
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Geschaftsfithrungsfunktion beinhaltet, falls Aufsichts- und
Geschiftsfihrungsfunktionen nach nationalem Gesell-
schaftsrecht voneinander getrennt sind. Die Richtlinie
2011/61/EU schreibt vor, dass AIFM den zustindigen
Behorden bestimmte Informationen zu tibermitteln ha-
ben, unter anderem den prozentualen Anteil an den Ver-
mogenswerten des AlF, die schwer zu liquidieren sind
und fiir die deshalb besondere Regelungen gelten. In
dieser Verordnung wird die Bedeutung des Begriffs ,be-
sondere Regelungen® gekldrt, damit AIFM genau wissen,
welche Informationen sie den zustindigen Behorden
tibermitteln sollten.

Die Richtlinie 2011/61/EU sicht eine erleichterte Rege-
lung fur AIFM vor, die Portfolios von AIF verwalten,
deren verwaltete Vermogenswerte insgesamt nicht iiber
die mafigeblichen Schwellenwerte hinausgehen. Es muss
klar festgelegt werden, wie der Gesamtwert der verwalte-
ten Vermogenswerte berechnet werden sollte. In diesem
Zusammenhang ist es unerldsslich, zu definieren, welche
Schritte durchgefiihrt werden miissen, um den Gesamt-
wert der Vermogenswerte zu berechnen, eindeutig fest-
zulegen, welche Vermogenswerte nicht in die Berechnung
einbezogen werden, zu prazisieren, wie mittels Einsatz
von Hebelfinanzierung erworbene Vermogenswerte be-
wertet werden sollten, und Vorschriften fiir den Umgang
mit Uberkreuzbeteiligungen zwischen den von einem
AIFM verwalteten AIF festzulegen.

Der Gesamtwert der verwalteten Vermogenswerte muss
mindestens jahrlich und anhand aktueller Informationen
berechnet werden. Der Wert der Vermogenswerte sollte
daher in den zwolf Monaten vor dem Zeitpunkt der
Berechnung des Gesamtwerts der verwalteten Ver-
mogenswerte und moglichst nahe an diesem Zeitpunkt
bestimmt werden.

Um sicherzustellen, dass ein AIFM die in der Richtlinie
2011/61/EU vorgesehene erleichterte Regelung weiterhin
in Anspruch nehmen kann, sollte er ein Verfahren ein-
richten, das es ermoglicht, den Gesamtwert der verwalte-
ten Vermogenswerte laufend zu beobachten. Bei der Be-
urteilung der Wahrscheinlichkeit einer Uberschreitung
des Schwellenwerts oder der Notwendigkeit einer zusitz-
lichen Berechnung kann der AIFM die Arten der verwal-
teten AIF und die verschiedenen Vermdgenswertgattun-
gen, in die investiert wurde, beriicksichtigen.

Erfullt ein AIFM die in Bezug auf die Schwellenwerte
geltenden Bedingungen nicht mehr, sollte er die fur ihn
zustandige Behorde unterrichten und innerhalb von 30
Kalendertagen eine Zulassung beantragen. Werden die
Schwellenwerte innerhalb eines gegebenen Kalenderjahres
jedoch nur gelegentlich iiber- oder unterschritten und
werden diese Zustinde als voriibergehend angesehen,
sollte der AIFM nicht verpflichtet sein, eine Zulassung
zu beantragen. In diesen Fillen sollte der AIFM die zu-
standige Behorde tiber die Schwellenwertiiberschreitung
unterrichten und erldutern, warum er diese als voriiber-
gehend ansieht. Ein mehr als drei Monate andauernder
Zustand kann nicht als voriibergehend angeschen wer-
den. Bei der Beurteilung der Wahrscheinlichkeit, dass
ein Zustand voriibergehend ist, sollte der AIFM antizi-
pierte Zeichnungen und Riicknahmen oder, falls anwend-
bar, Kapitalabrufe und Ausschiittungen beriicksichtigen.
Antizipierte Marktbewegungen sollte der AIFM nicht in
diese Beurteilung einbezichen.
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Die Daten, die AIFM zur Berechnung des Gesamtwerts
der verwalteten Vermdgenswerte heranziehen, miissen
nicht fiir die Offentlichkeit oder die Anleger verfiigbar
sein. Allerdings miissen die zustindigen Behorden nach-
priffen konnen, dass der AIFM den Gesamtwert der ver-
walteten Vermogenswerte richtig berechnet und iiber-
wacht, einschlieBlich der Beurteilung der Fille, in denen
der Gesamtwert der verwalteten Vermdgenswerte den
mafgeblichen Schwellenwert voriibergehend tiberschrei-
tet, und sollten daher auf Verlangen Zugang zu diesen
Daten erhalten.

Es ist wichtig, dass AIFM, die die Bestimmungen der in
der Richtlinie 2011/61/EU vorgesehenen erleichterten Re-
gelung in Anspruch nehmen, die zustindigen Behorden
zum Zeitpunkt der Registrierung mit aktuellen Informa-
tionen versorgen. Moglicherweise verfiigen nicht alle Ar-
ten von AIFM iiber Emissionsunterlagen, die die jiingsten
Entwicklungen in Bezug auf die von ihnen verwalteten
AIF widerspiegeln, und maoglicherweise ist es fiir derartige
AIFM praktischer, die geforderten Informationen in ei-
nem separaten Dokument niederzulegen, in dem die An-
lagestrategie des Fonds dargelegt wird. Dies konnte bei
Private-Equity- oder Risikokapital-Fonds der Fall sein, die
sich ihre Gelder oftmals im Wege von Verhandlungen
mit potenziellen Anlegern beschaffen.

Ein AIF, der ausschlieflich Kapitalanteile an bérsennotier-
ten Unternchmen halt, sollte nicht als hebelfinanziert
angesehen werden, solange die Kapitalanteile nicht kredit-
finanziert werden. Erwirbt derselbe AIF Optionen auf
einen Aktienindex, sollte er als hebelfinanziert angesehen
werden, da sich das Risiko, das dem AIF aus einer gege-
benen Anlage erwichst, damit erhoht.

Um eine einheitliche Anwendung der fiir AIFM bestehen-
den Pflicht zur Vermittlung eines objektiven Uberblicks
iber die eingesetzte Hebelfinanzierung sicherzustellen,
miissen zwei Methoden fir die Berechnung der Hebel-
finanzierung vorgesehen werden. Marktstudien zeigen,
dass sich die besten Ergebnisse durch Kombination des
so genannten ,Bruttoansatzes* mit dem so genannten
,Commitment-Ansatz” erzielen lassen.

Um angemessene Informationen fiir die Uberwachung
systemischer Risiken zu erhalten und sich ein umfassen-
des Bild von der Nutzung der Hebelfinanzierung durch
den AIFM zu verschaffen, sollten zustindige Behorden
und Anleger mit Informationen tber das Risiko eines
AIF sowohl nach dem Bruttoansatz als auch nach dem
Commitment-Ansatz versorgt werden und sollten daher
alle AIFM ihr Risiko nach dem Brutto- und nach dem
Commitment-Ansatz berechnen. Der Bruttoansatz gibt
Aufschluss tiber das Gesamtrisiko des AIF, wihrend der
Commitment-Ansatz Einblick in die vom Verwalter ein-
gesetzten Hedging- und Netting-Techniken gewdhrt; aus
diesem Grund sind die beiden Ansitze in Verbindung
miteinander zu betrachten. So kann insbesondere auf-
schlussreich sein, bis zu welchem Grade das nach dem
Bruttoansatz und das nach dem Commitment-Ansatz er-
mittelte Gesamtrisiko voneinander abweichen. Falls notig,
um sicherzustellen, dass jeder Anstieg des Risikos eines
AIF angemessen abgebildet wird, kann die Kommission
zusitzliche delegierte Rechtsakte iiber eine weitere und
fakultative Methode zur Berechnung der Hebelfinanzie-
rung erlassen.
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(13)  Bei der Berechnung des Risikos sollten zunichst alle Po- Derivaten, die denselben Basiswert, aber unterschiedli-
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sitionen des AIF einbezogen werden, einschlieflich Short-
und Long-Positionen in Vermogenswerten und Verbind-
lichkeiten, aufgenommene Kredite, Derivate und sonstige
risikoerhohende Methoden, bei denen die aus Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten erwachsenden Risi-
ken und Ertrdge beim AIF liegen, sowie alle sonstigen
Positionen, die den Nettoinventarwert ausmachen.

Vom AIF geschlossene Kreditvereinbarungen sollten un-
beriicksichtigt bleiben, wenn sie voriibergehend geartet
sind, sich auf Investitionszusagen der Anleger bezichen
und durch diese Investitionszusagen in voller Hohe ge-
deckt sind. Revolvierende Kreditfazilititen sollten nicht
als voriibergehend geartet angesehen werden.

Zusitzlich zur Berechnung des Risikos nach dem Brutto-
ansatz sollten alle AIFM das Risiko nach dem Commit-
ment-Ansatz berechnen. Gemifl dem Commitment-An-
satz sollten derivative Finanzinstrumente in dquivalente
Basiswert-Positionen umgerechnet werden. Investiert ein
ATF allerdings in bestimmte Derivate, um das Marktrisiko
anderer Vermogenswerte, in denen der AIF engagiert ist,
auszugleichen, sollten diese Derivate unter bestimmten
Bedingungen nicht in entsprechende Basiswert-Positionen
umgerechnet werden, da die Risiken der beiden Anlagen
einander aufwiegen. Dies diirfte beispielsweise der Fall
sein, wenn ein AlF-Portfolio in einen bestimmten Index
investiert und ein Derivat halt, mit dem die Entwicklung
dieses Index gegen die Entwicklung eines anderen Index
getauscht wird, was dem Halten einer Risikoposition in
diesem zweiten Index im Portfolio gleichkommt, so dass
der Nettoinventarwert des AIF somit nicht von der Ent-
wicklung des ersten Index abhingt.

Wenn das Risiko nach dem Commitment-Ansatz berech-
net wird, beinhalten Derivate, die die in dieser Verord-
nung festgelegten Kriterien erfiillen, kein zusitzliches Ri-
siko. Investiert der AIF also in Index-Futures und hilt er
eine dem gesamten Basismarktwert der Futures entspre-
chende Geldposition, kime dies einer direkten Anlage in
Indexaktien gleich, so dass der Index-Future bei der Be-
rechnung des Risikos des AIF nicht beriicksichtigt werden
sollte.

Wenn das Risiko nach dem Commitment-Ansatz berech-
net wird, sollte AIFM die Beriicksichtigung von Hedging-
und Netting-Vereinbarungen gestattet sein, sofern diese
die beim Commitment-Ansatz geltenden Kriterien erfiil-
len.

Die Anforderung, dass sich Netting-Vereinbarungen auf
denselben Basiswert beziehen miissen, sollte streng aus-
gelegt werden, so dass Vermogenswerte, die der AIFM als
gleichwertig oder hoch korreliert ansicht, wie etwa ver-
schiedene Aktiengattungen oder Anleihen ein und dessel-
ben Emittenten, fiir die Zwecke von Nettingvereinbarun-
gen nicht als identisch angesehen werden sollten. Die
Definition von Nettingvereinbarungen soll sicherstellen,
dass nur solche Geschifte beriicksichtigt werden, die die
mit anderen Geschiften verbundenen Risiken ausglei-
chen, so dass kein wesentliches Restrisiko verbleibt. Kom-
binationen von Geschiften, mit denen ein noch so ge-
ringer Ertrag erzielt werden soll, indem manche Risiken
verringert, andere Risiken aber behalten werden, sollten
ebenso wenig als Netting-Vereinbarungen angeschen wer-
den wie Arbitrage-Anlagestrategien, die darauf abzielen,
durch Ausnutzung von Preisdifferenzen zwischen
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chen Laufzeiten aufweisen, einen Ertrag zu erzielen.

Eine Portfolioverwaltungspraktik, die darauf abzielt, das
Durationsrisiko zu verringern, indem eine Anlage in eine
langlaufige Anleihe mit einem Zinsswap kombiniert wird,
oder die darauf abzielt, die Duration eines AIF-Anleihe-
portfolios zu verkiirzen, indem eine Short-Position in
Anleihe-Futures eingegangen wird, die fiir das Zinsrisiko
des Portfolios reprasentativ sind (Duration-Hedging),
sollte als Hedging-Vereinbarung angesehen werden,
wenn sie die fir das Hedging geltenden Kriterien erfullt.

Eine Portfolioverwaltungspraktik, die darauf abzielt, die
mit einer Anlage in ein gut diversifiziertes Aktienportfo-
lio verbundenen signifikanten Risiken auszugleichen, in-
dem eine Short-Position in einem Aktienindex-Future
eingegangen wird, wobei die Zusammensetzung des Ak-
tienportfolios der Zusammensetzung des Aktienindex
sehr nahekommt und zwischen seinem Ertrag und dem
des Aktienindex eine hohe Korrelation besteht und wobei
die Short-Position in dem Aktienindex-Future eine unbe-
streitbare Verringerung des mit dem Aktienportfolio ver-
bundenen allgemeinen Marktrisikos ermoglicht und das
spezifische Risiko nicht signifikant ist, wie etwa ein Beta-
Hedging eines gut diversifizierten Aktienportfolios, bei
dem das spezifische Risiko als nicht signifikant angesehen
wird, sollte als Portfolioverwaltungspraktik, die die Hed-
ging-Kriterien erfullt, angesehen werden.

Eine Portfolioverwaltungspraktik, die darauf abzielt, das
mit einer Anlage in eine festverzinsliche Anleihe verbun-
dene Risiko auszugleichen, indem eine Long-Position in
einem Credit Default Swap mit einem Zinsswap kom-
biniert wird, bei dem der feste Zinssatz gegen einen Zins-
satz getauscht wird, der einem angemessenen Geldmarkt-
Referenzzinssatz zuziiglich einer Marge entspricht, sollte
als Hedging-Vereinbarung angesehen werden, bei der alle
Hedging-Kriterien des Commitment-Ansatzes grundsatz-
lich erfiillt sind.

Eine Portfolioverwaltungspraktik, die darauf abzielt, das
Risiko einer gegebenen Aktie auszugleichen, indem iiber
einen Derivatkontrakt auf eine andere, mit der erst-
genannten stark korrelierende Aktie eine Short-Position
eingegangen wird, sollte nicht als Portfolioverwaltungs-
praktik, die die Hedging-Kriterien erfiillt, angesehen wer-
den. Auch wenn eine solche Strategie darauf beruht, Ge-
genpositionen in ein und derselben Vermogenswert-Gat-
tung einzugehen, werden damit doch nicht die mit der
Anlage in eine bestimmte Aktie verbundenen spezi-
fischen Risiken abgesichert. Daher sollte sie nicht als
Hedging-Vereinbarung angesehen werden, die den fiir
den Commitment-Ansatz festgelegten Kriterien ent-
spricht.

Eine Portfolioverwaltungspraktik, die darauf abzielt, das
Alpha eines Aktienkorbs (der eine begrenzte Zahl von
Aktien umfasst) zu halten, indem die Anlage in diesen
Aktienkorb mit einer betabereinigten Short-Position in
einem Aktienindex-Future kombiniert wird, sollte nicht
als Portfolioverwaltungspraktik, die die Hedging-Kriterien
erfiillt, angeschen werden. Eine solche Strategie zielt nicht
darauf ab, die mit der Anlage in diesen Aktienkorb ver-
bundenen signifikanten Risiken auszugleichen, sondern
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das Beta (Marktrisiko) dieser Anlage auszugleichen und
das Alpha zu halten. Die Alpha-Komponente des Aktien-
korbs kann die Beta-Komponente iiberwiegen und inso-
fern zu Verlusten auf der Ebene des AIF fithren. Aus
diesem Grund sollte diese Strategie nicht als Hedging-
Vereinbarung angesehen werden.

Eine Fusionsarbitrage-Strategie ist eine Strategie, bei der
eine Short-Position in einer Aktie mit einer Long-Position
in einer anderen Aktie kombiniert wird. Eine solche Stra-
tegie zielt darauf ab, das Beta (Marktrisiko) der Positionen
abzusichern und einen Ertrag aus der relativen Entwick-
lung der beiden Aktien zu erzielen. Auch hier kann die
Alpha-Komponente des Aktienkorbs die Beta-Kom-
ponente iiberwiegen und insofern zu Verlusten auf der
Ebene des AIF fithren. Diese Strategie sollte nicht als
Hedging-Vereinbarung angeschen werden, die den fiir
den Commitment-Ansatz festgelegten Kriterien ent-
spricht.

Eine Strategie, die darauf abzielt, eine Long-Position in
einer Aktie oder Anleihe mit erworbener Kreditabsiche-
rung fiir denselben Emittenten abzusichern, bezieht sich
auf zwei verschiedene Vermogenswertgattungen und
sollte daher nicht als Hedging-Vereinbarung angesehen
werden.

Werden Methoden eingesetzt, die das Risiko eines AIF
erhohen, sollte der AIFM allgemeine Grundsitze einhal-
ten und beispielsweise Geschifte nicht nur nach formal-
juristischen Kriterien, sondern nach ihrem wirtschaftli-
chen Gehalt beurteilen. Insbesondere bei Repogeschiften
sollte der AIFM beriicksichtigen, ob die Risiken und Er-
trage aus den betreffenden Vermogenswerten weiterge-
geben werden oder beim AIF verbleiben. Der AIFM sollte
auflerdem bei Derivaten oder sonstigen vertraglichen Ver-
einbarungen seinen Blick nach dem Look-Through-An-
satz auf die Basiswerte richten, um festzustellen, welche
kiinftigen Verpflichtungen dem AIF aus diesen Geschif-
ten erwachsen konnten.

Da der Commitment-Ansatz dazu fithrt, dass Zinssitze
mit unterschiedlichen Laufzeiten als unterschiedliche Ba-
siswerte angesehen werden, konnen AIF, die im Einklang
mit ihrer Hauptanlagestrategie hauptsichlich in Zinsderi-
vate investieren, spezifische Duration-Netting-Regelungen
anwenden, um der Korrelation zwischen den Laufzeitseg-
menten der Zinsstrukturkurve Rechnung zu tragen.
Wenn ein AIF seine Anlagepolitik und sein Risikoprofil
darlegt, sollte er imstande sein, die Hohe des Zinsrisikos
anzugeben und folglich seine Zielduration zu bestimmen.
Bei seinen Anlageentscheidungen sollte der AIF die zuvor
festgelegte Zielduration beriicksichtigen. Weicht die Port-
folioduration von der Zielduration ab, sollte die Strategie
nicht als Duration-Netting-Vereinbarung angesehen wer-
den, die den fur den Commitment-Ansatz festgelegten
Kriterien entspricht.

Die Duration-Netting-Vorschriften gestatten die Aufrech-
nung von Long-Positionen gegen Short-Positionen, deren
Basiswerte unterschiedliche Zinssitze sind. Als Schwellen-
werte fur die Laufzeitspektren dienen Laufzeiten von zwei
Jahren, sieben Jahre und 15 Jahren. Innerhalb eines jeden
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Laufzeitspektrums sollte das Netting von Positionen zu-
lassig sein.

Zwischen zwei verschiedenen Laufzeitspektren sollte das
Netting von Positionen teilweise zuldssig sein. Auf die
gegeneinander aufgerechneten Positionen miissen Ab-
schldge angewandt werden, um nur ein partielles Netting
zu ermoglichen. Diese Abschlige sollten als Prozentsitze
ausgedriickt werden, die auf den durchschnittlichen Kor-
relationen zwischen den zweijahrigen, fiinfjahrigen, zehn-
jahrigen und 30-jahrigen Laufzeitspektren der Zinsstruk-
turkurve beruhen. Je grofer die Differenz zwischen den
Laufzeiten der Positionen, desto stirker muss ihr Netting
mit einem Abschlag belegt werden, und daher miissen
die Prozentsitze ansteigen.

Positionen, deren modifizierte Duration erheblich linger
ist als die modifizierte Duration des Gesamtportfolios,
entsprechen nicht der Anlagestrategie des AIF und ein
vollstindiges Matching dieser Positionen sollte nicht zu-
lassig sein. Folglich sollte es nicht zuldssig sein, eine 18-
monatige Short-Position (im Laufzeitspektrum 1) mit ei-
ner 10-jdhrigen Long-Position (im Laufzeitspektrum 3)
zusammenzufithren, wenn die Zielduration des AIF
rund 2 Jahre betrigt.

Bei der Berechnung des Risikos konnen AIF zunichst die
Hedging-Vereinbarungen ermitteln. Die unter diese Ver-
einbarungen fallenden Derivate werden dann aus der Be-
rechnung des Gesamtrisikos ausgenommen. AIF sollten
bei Hedging-Vereinbarungen genaue Berechnungen an-
stellen. Bei der Hedging-Berechnung sollten AIF keine
Duration-Netting-Regeln anwenden. Die Duration-Net-
ting-Regeln konnen angewandt werden, um die verblei-
benden Zinsderivate in entsprechende Basiswert-Positio-
nen umzurechnen.

Nach der Richtlinie 2011/61/EU hat ein AIFM sicher-
zustellen, dass die potenziellen Berufshaftungsrisiken
aus seinen Geschaftstitigkeiten entweder durch zusitzli-
che Eigenmittel oder durch eine Berufshaftpflichtversiche-
rung angemessen abgedeckt sind. Eine einheitliche An-
wendung dieser Bestimmung setzt ein gemeinsames Ver-
standnis der abzudeckenden potenziellen Berufshaftungs-
risiken voraus. In der allgemeinen Spezifikation der Risi-
ken, die aus beruflicher Fahrlassigkeit eines AIFM erwach-
sen, sollten die Merkmale der relevanten Risikoereignisse
festgelegt und der Umfang der potenziellen Berufshaftung
genannt werden, unter Einschluss von Schidden oder Ver-
lusten, die von Personen verursacht werden, welche di-
rekt Tatigkeiten ausiiben, fir die der AIFM gesetzlich
haftet, etwa von Vorstinden, Fihrungskriften oder Mit-
arbeitern des AIFM, sowie Personen, auf die der AIFM im
Rahmen einer Vereinbarung Aufgaben iibertragen hat.
Entsprechend den  Bestimmungen der Richtlinie
2011/61[EU sollte die Haftung des AIFM durch eine
Ubertragung von Aufgaben auf Dritte oder eine weitere
Unterbeauftragung nicht berithrt werden und sollte der
AIFM fiir eine angemessene Deckung der Berufsrisiken im
Zusammenhang mit solchen Dritten, fiir die er gesetzlich
haftet, sorgen.
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(33)  Um ein gemeinsames Verstindnis der allgemeinen Spezi- gedeckt werden, sollte diese Versicherung bei einem fiir

(34)

(35)

fikation sicherzustellen, sollte eine Liste mit Beispiclen als
Richtschnur fiir die Ermittlung potenzieller Berufshaf-
tungsrisikoereignisse dienen. Diese Liste sollte ein breites
Spektrum von Ereignissen enthalten, die durch Fahrlassig-
keit, Fehler oder Auslassungen verursacht werden, etwa
den Verlust von Dokumentennachweisen fiir das Eigen-
tumsrecht an Anlagen, Fehldarstellungen oder den Ver-
stoff gegen die diversen Pflichten und Aufgaben des
AIFM. Auch das Versiumnis, betriigerisches Verhalten
innerhalb der Organisation des AIFM durch angemessene
interne Kontrollsysteme zu verhindern, sollte darin auf-
gefuhrt sein. Ein Schaden, der daraus entsteht, dass eine
Anlage nicht mit der gebotenen Sorgfalt gepriift wurde
und sich nachher als betriigerisch herausstellt, wiirde un-
ter die Berufshaftpflicht des AIFM fallen und sollte an-
gemessen gedeckt sein. Verluste, die daraus entstehen,
dass eine Anlage aufgrund widriger Marktbedingungen
an Wert verloren hat, sollten allerdings nicht gedeckt
sein. Die Liste sollte auch unsachgemifl durchgefiihrte
Bewertungen beinhalten, das heiflt Bewertungsversium-
nisse unter Verstof gegen Artikel 19 der Richtlinie
2011/61/EU und die entsprechenden delegierten Rechts-
akte.

Entsprechend ihren Risikomanagement-Verpflichtungen
sollten AIFM iiber angemessene qualitative interne Kon-
trollmechanismen verfiigen, um operationelle Ausfille,
einschlieflich Berufshaftungsrisiken, zu vermeiden oder
abzuschwichen. Daher sollte ein AIFM im Rahmen seiner
Risikomanagement-Politik iiber angemessene Grundsitze
und Verfahren fir die Handhabung des operationellen
Risikos verfiigen, die der Art, dem Umfang und der Kom-
plexitit seiner Geschifte angemessen sind. Solche Grund-
sitze und Verfahren sollten in jedem Fall den Aufbau
einer internen Verlustdatenbank ermoglichen, die zur Be-
wertung des operationellen Risikoprofils dient.

Um sicherzustellen, dass potenzielle Berufshaftungsrisiken
durch zusitzliche Eigenmittel und Berufshaftpflichtver-
sicherung angemessen gedeckt sind, sollten zur Bestim-
mung der angemessenen Deckungshohe quantitative
Mindestrichtwerte festgelegt werden. Diese quantitativen
Richtwerte sollten vom AIFM als spezifischer Prozentsatz
des Werts der verwalteten AIF-Portfolios festgelegt wer-
den, der als Summe des absoluten Werts aller Ver-
mogenswerte simtlicher verwalteter AIF berechnet wird,
unabhingig davon, ob sie durch Einsatz von Hebelfinan-
zierung oder mit Anlegergeldern erworben werden. Deri-
vate sollten in diesem Zusammenhang zum Marktpreis
bewertet werden, da sie zu diesem Preis ersetzt werden
konnten. Da die Deckung durch eine Berufshaftpflicht-
versicherung naturgemifl unsicherer ist als die Deckung
durch zusitzliche Eigenmittel, sollten fir die beiden zur
Deckung des Berufshaftungsrisikos eingesetzten Instru-
mente unterschiedliche Prozentsitze gelten.

Um sicherzustellen, dass Verluste aus versicherten Ereig-
nissen durch die Berufshaftpflichtversicherung effektiv

(37)

(38)

die Berufshaftpflichtversicherung zugelassenen Versiche-
rungsunternechmen abgeschlossen werden. Dies schliefSt
EU-Versicherungsunternehmen und Nicht-EU-Versiche-
rungsunternehmen ein, sofern sie solche Versicherungs-
leistungen nach Unionsrecht oder nach nationalem Recht
erbringen diirfen.

Um bei der Gestaltung einer angemessenen Berufshaft-
pflichtversicherung eine gewisse Flexibilitit zu ermdogli-
chen, sollte es dem AIFM und dem Versicherungsunter-
nehmen moglich sein, eine Klausel zu vereinbaren, wo-
nach der AIFM bei einem etwaigen Verlust einen fest-
gelegten Betrag als ersten Verlustanteil selbst tibernimmt
(festgelegter Selbstbehalt). Wird ein solcher festgelegter
Selbstbehalt vereinbart, sollte der AIFM Eigenmittel vor-
halten, die dem vom AIFM zu {ibernechmenden festgeleg-
ten Verlustbetrag entsprechen. Diese Eigenmittel sollten
zusdtzlich zum Anfangskapital des AIFM und zusitzlich
zu den Eigenmitteln vorgehalten werden, die der AIFM
gemdfl Artikel 9 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU
einzubringen hat.

Grundsitzlich sollte die Angemessenheit der Deckung
durch zusitzliche Eigenmittel oder Berufshaftpflichtver-
sicherung mindestens einmal jahrlich Gberpriift werden.
Allerdings sollte der AIFM Verfahren eingerichtet haben,
die eine laufende Uberwachung des Gesamtwerts der ver-
walteten AlF-Portfolios und laufende Anpassungen der
Deckungshohe von Berufshaftungsrisiken sicherstellen,
falls signifikante Inkongruenzen festgestellt werden. Au-
Berdem kann die zustindige Behorde des Herkunftsmit-
gliedstaats eines AIFM unter Beriicksichtigung des Risiko-
profils des AIFM, seiner Verlusthistorie und der Angemes-
senheit seiner zusitzlichen Eigenmittel oder seiner Berufs-
haftpflichtversicherung die Mindestanforderung fur zu-
satzliche Eigenmittel senken oder anheben.

Die Richtlinie 2011/61/EU schreibt vor, dass AIFM im
besten Interesse der AIF, der Anleger der AIF und der
Integritdt des Marktes handeln miissen. AIFM sollten da-
her angemessene Grundsitze und Verfahren anwenden,
die es ihnen ermdglichen, unzuléssige Praktiken wie Mar-
ket Timing oder Late Trading zu verhindern. Market Ti-
mer nutzen {iberholte oder veraltete Preise fiir Portfolio-
papiere, die sich auf die Berechnung des Nettoinventar-
werts (NAV) des AIF auswirken, aus oder fithren inner-
halb weniger Tage Ankauf und Riicknahme von AIF-An-
teilen durch und nutzen so die vom AIF angewandte
NAV-Berechnungsweise aus. Beim Late Trading werden
Kauf- oder Riicknahmeauftrige tiber AIF-Anteile nach
einem festgelegten Handelsschluss erteilt, aber noch zu
dem vor Handelsschluss geltenden Preis abgewickelt.
Diese beiden unzuldssigen Praktiken schaden den Interes-
sen langfristiger Anleger, da sie deren Rendite verwéssern
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und sich nachteilig auf die Renditen des AIF auswirken,
indem sie die Transaktionskosten erhohen und die Port-
folioverwaltung storen. AIFM sollten auch angemessene
Verfahren einrichten, um sicherzustellen, dass der AIF
effizient verwaltet wird, und sollten so handeln, dass
dem AIF und seinen Anlegern keine iiberzogenen Kosten
in Rechnung gestellt werden.

Entsprechend dem fir OGAW-Verwalter geltenden An-
satz sollten AIFM bei der Auswahl und Uberwachung der
Anlagen grofie Sorgfalt walten lassen. Sie sollten in Be-
zug auf die Vermogenswerte, in die AIF investiert wer-
den, tiber angemessene fachliche Kompetenz und Kennt-
nisse verfigen. Um zu gewihrleisten, dass Anlageent-
scheidungen in Ubereinstimmung mit der Anlagestrategie
und, sofern anwendbar, den Risikolimits der verwalteten
AIF umgesetzt werden, sollten AIFM schriftliche Grund-
sitze und Verfahren fiir die Sorgfaltspflichten festlegen
und umsetzen. Diese Grundsitze und Verfahren sollten
regelmiflig tberprift und aktualisiert werden. Wenn
AIFM in bestimmte Arten von Vermdgenswerten mit
langer Duration oder in weniger liquide Vermogenswerte
wie Immobilien oder Anteile an Personengesellschaften
investieren, sollten die Sorgfaltspflichten auch in der Ver-
handlungsphase gelten. Die von einem AIFM vor einem
Vertragsschluss durchgefithrten Tatigkeiten sollten gut
dokumentiert werden, damit nachgewiesen werden kann,
dass sie mit dem Wirtschafts- und Finanzplan und daher
mit der Duration des AIF in Einklang stehen. AIFM soll-
ten die einschldgigen Sitzungsberichte, die Vorbereitungs-
unterlagen und die wirtschaftliche und finanzielle Ana-
lyse, die zur Bewertung der Durchfiihrbarkeit des Projekts
und der vertraglichen Verpflichtung angestellt wurde, auf-
bewahren.

Die Anforderung, dass AIFM bei ihrer Titigkeit die ge-
botene Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit
walten lassen miissen, sollte auch gelten, wenn der
AIFM einen Primebroker oder eine Gegenpartei bestellt.
Der AIFM sollte nur solche Primebroker und Gegenpar-
teien wihlen und bestellen, die einer laufenden Beaufsich-
tigung unterliegen, finanziell gesund sind und tber die
notige Organisationsstruktur verfiigen, die den fur den
AIFM oder den AIF zu erbringenden Dienstleistungen
angemessen ist. Um sicherzustellen, dass die Anlegerinte-
ressen angemessen geschiitzt werden, ist es wichtig klar-
zustellen, dass eines der Kriterien fiir die Bewertung der
finanziellen Gesundheit darin besteht, ob die Primebroker
oder Gegenparteien der einschlagigen aufsichtlichen Re-
gulierung, einschlielich angemessener Eigenkapitalanfor-
derungen, und einer wirksamen Beaufsichtigung unterlie-
gen.

In Einklang mit der Richtlinie 2011/61/EU, wonach
AIFM ihrer Tatigkeit ehrlich, redlich und mit der gebote-
nen Sachkenntnis nachzugehen haben, sollten Personen,
die die Geschifte des AIFM tatsidchlich fithren, dem Lei-
tungsgremium oder — im Falle von Unternehmen, die
kein Leitungsgremium haben — der Geschiftsleitung an-
gehoren, iiber ausreichende Kenntnisse, Kompetenzen
und Erfahrungen verfiigen, um ihre Ausgaben ausfithren
und insbesondere die Risiken verstehen zu konnen, die

(43)

(44)

(45)

mit der Tatigkeit des AIFM verbunden sind. In Einklang
mit dem Griinbuch der Kommission iiber Corporate Go-
vernance in Finanzinstituten (') sollten Personen, die die
Geschifte des AIFM tatsichlich leiten, der Wahrnehmung
ihrer Aufgaben beim AIFM auch genug Zeit widmen und
aufrichtig, integer und unvoreingenommen handeln, un-
ter anderem um die Entscheidungen der Geschiftsleitung
effektiv beurteilen und in Frage stellen zu konnen.

Um sicherzustellen, dass die einschldgigen Tatigkeiten
ordnungsgemidf durchgefithrt werden, sollten AIFM Mit-
arbeiter beschiftigen, die iiber die notigen Kompetenzen,
Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, die zur Erfiillung
der ihnen zugewiesenen Aufgaben erforderlich sind.

AIFM, die die Dienstleistung der individuellen Portfolio-
verwaltung erbringen, missen Bestimmungen zu Anreiz-
zahlungen einhalten, die in der Richtlinie 2006/73/EG
der Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiih-
rung der Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen
Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingun-
gen fir die Ausiibung ihrer Tatigkeit sowie in Bezug auf
die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke der
genannten Richtlinie (3) festgelegt sind. Aus Griinden
der Kohirenz sollten diese Grundsdtze auch fiir AIFM
gelten, die die Dienstleistung der gemeinsamen Portfolio-
verwaltung und den Vertrieb erbringen. Die Existenz, Art
und Hohe der Gebiihr, Provision oder Zuwendung oder
— wenn die Hohe nicht feststellbar ist — die Art und
Weise der Berechnung der Hohe sollten im Jahresbericht
des AIFM offengelegt werden.

Anleger in AIF sollten vergleichbaren Schutz geniefen
wie Kunden von AIFM, fir die AIFM die Dienstleistung
der individuellen Portfolioverwaltung erbringen, da sie in
einem solchen Falle die Vorschriften zur bestmoglichen
Ausfithrung einzuhalten haben, die in der Richtlinie
2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 21. April 2004 iiber Markte fiir Finanzinstrumente,
zur Anderung der Richtlinien 85/611EWG und
93/6/JEWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates und zur Auf-
hebung der Richtlinie 93/22/EWG (%) des Rates sowie der
Richtlinie 2006/73/EG niedergelegt sind. Allerdings soll-
ten die Unterschiede zwischen den verschiedenen Arten
von Vermogenswerten, in die AIF investiert werden, be-
riicksichtigt werden, da die bestmdogliche Ausfithrung bei-
spielsweise nicht relevant ist, wenn der AIFM in Immo-
bilien oder Anteile an Personengesellschaften investiert
und die Anlage nach ausgiebigen Verhandlungen tiber
die Modalititen der Vereinbarung getitigt wird. Stehen
keine unterschiedlichen Ausfithrungsplitze zur Wahl,
sollte der AIFM gegeniiber den zustindigen Behorden
und Rechnungspriifern nachweisen konnen, dass keine
unterschiedlichen Ausfihrungsplitze zur Wahl stehen.

(1) KOM(2010) 284.

() ABL L 241 vom 2.9.2006, S. 26.
() ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1.
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(46) Aus Griinden der Kohdrenz mit den fiir die Verwalter (51)  Zu den zentralen Komponenten eines Risikomanage-
von OGAW geltenden Anforderungen sollten die Vor- ment-Systems gehort eine stindige Risikomanagement-
schriften fir die Bearbeitung von Auftrigen und die Zu- Funktion. Im Sinne der Kohirenz sollten deren Aufgaben
sammenlegung und Zuweisung von Handelsauftragen fiir und Zustindigkeiten dhnlich geartet sein wie jene, die die
AIFM gelten, wenn diese die gemeinsame Portfolioverwal- Richtlinie 2010/43/EU der Kommission vom 1. Juli 2010
tung erbringen. Allerdings sollten derartige Vorschriften zur Durchfithrung der Richtlinie 2009/65/EG des Euro-
nicht gelten, wenn die Anlage in Vermogenswerte nach pdischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf or-
ausgiebigen Verhandlungen iiber die Modalititen der Ver- ganisatorische Anforderungen, Interessenkonflikte, Wohl-
einbarung getitigt wird, etwa bei Anlagen in Immobilien, verhalten, Risikomanagement und den Inhalt der Verein-
Anteile an Personengesellschaften oder nicht borsen- barung zwischen Verwahrstelle und Verwaltungsgesell-
notierte Unternehmen, da in solchen Fillen kein Auftrag schaft (%) fir die stindige Risikomanagement-Funktion
ausgefithrt wird. von OGAW-Verwaltungsgesellschaften vorsieht. Vorran-
gige Aufgabe dieser Funktion sollte die Gestaltung der
Risikopolitik des AIF, die Risiko-Uberwachung und die
(47)  Es ist wichtig, die Situationen festzulegen, in denen ein Risiko-Messung sein, um sicherzustellen, dass das Risiko-
Interessenkonflikt auftreten konnte, insbesondere wenn niveau laufend dem Risikoprofil des AIF entspricht. Die
die Aussicht auf einen finanziellen Vorteil oder die Ver- stindige Risikomanagement-Funktion sollte die nétige
meidung eines finanziellen Verlusts besteht, oder wenn Autoritdt, Zugang zu alleq relevanten "Info.rmatlonen
finanzielle oder sonstige Anreize gesetzt werden, um das und regelmifig Kontakt mit der Geschaftsleitung und
Verhalten des AIFM so zu steuern, dass er bestimmte dem  Leitungsgremium dejs AIFM hi‘bel?’ um dles.e auf
Interessen auf Kosten der Interessen anderer Parteien, den neuesten Stand zu bringen, damit sie erforderlichen-
wie eines anderen AIF, seiner Kunden, Unternehmen falls umgehend Abhilfemaffnahmen einleiten kénnen.
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapiere (OGAW) oder
anderer Kunden des AIFM, begiinstigt.
(52)  Eine weitere Sdule des Risikomanagement-Systems sind
(48)  In den vom AIFM festgelegten Grundsitzen fiir den Um- die Risikomanagement-Grundsitze. Diese Grundsitze
gang mit Interessenkonflikten sollten Situationen genannt sollten angemessen dokumentiert sein und insbesondere
Werden, in denen die vom AIFM betriebenen Téitigkeiten Aufschluss geben tiber die zur Messung und Steuerung
Interessenkonflikte begriinden kénnten, von denen po- von Risiken eingesetzten Manahmen und Verfahren, die
tenzielle Risiken oder auch keine potenziellen Risiken Schutzvorkehmngen zur Sicher‘ung einer unabhéngigen
hinsichtlich einer Schidigung der Interessen des AIF Titigkeit der Risikomanagement-Funktion, die fiir die
oder der Interessen seiner Anleger ausgehen konnten. Steuerung von Risiken eingesetzten Techniken sowie
Um solche Situationen zu ermitteln, sollte der AIFM die Einzelheiten der Zustindigkeitsverteilung innerhalb
nicht nur die Tfitigkeit der gemeinsamen Portfolioverwal- des AIFM fiir Risikomanagement- und operatione]]e Ver-
tung beriicksichtigen, sondern auch alle anderen Titig- fahren. Um die Wirksamkeit der Risikomanagement-
keiten, fiir die er Zugelassen ist, einschlieflich der Tétig- Grundsitze zu gewéhr]eisten’ sollten diese mindestens
keiten seiner Beauftragten, Unterbeauftragten, externen jahrlich von der Geschiftsleitung iiberpriift werden.
Bewerter oder Gegenparteien.
“9) }Erlllrl(i)mlflar}llg mit dem in der Richtlinie 2009/65[EG des. (53)  Wie durch die Richtlinie 2011/61/EU vorgeschrieben,
pdischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli L . .
2009 zur Koordinierune der Rechts- und Verwaltunos- sollte die Risikomanagement-Funktion von den operati-
g I o X X . .
vorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir ge- ven Einheiten funktional und h1erarchls§h getrennt sein.
meinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (1) fir Daher s.olltg klargestellF werden, Qass eine solche Tren-
OGAW-Verwaltungsgesellschaften und in der Richtlinie nungllbls h(lln zurﬁ Lelttén%sgrercllqilum de}sl“A.IFM dswher.-
2004/39/EG fur Wertpapierfirmen erwogenen Ansatz gestellt werden sollte und dass die Angehorigen der Ri-
sollten AIFM Verfahren und Mafinahmen einfithren, um mkomanagement-Fugkannkelne lfolllxdlerenden Aufgaben
sicherzustellen, dass die mit den verschiedenen, mogli- Wﬁhrr.lehmen oder ciner fiir kollidierende Aufgaben zu-
cherweise Interessenkonflikte beinhaltenden Geschafts- stindigen Person unterstehen sollten.
tatigkeiten betrauten relevanten Personen diese Titigkei-
ten auf einer unabhingigen Ebene ausfithren, die der
Grofe und den Titigkeiten des AIFM angemessen ist.
(54)  Es ist unerldsslich, die Schutzvorkehrungen festzulegen,
die der AIFM in jedem Fall zu treffen hat, um die un-
(50)  Es ist unerldsslich, einen allgemeinen Rahmen vorzuse- abhingige Tatigkeit der Risikomanagement-Funktion und

hen, nach dem Interessenkonflikte, falls sie auftreten, ge-
handhabt und offengelegt werden sollten. In den vom
AIFM festzulegenden Grundsitzen fiir den Umgang mit
Interessenkonflikten sollte detailliert geregelt werden, wel-
che Schritte und Verfahren in solchen Fillen zu befolgen
sind.

(") ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 32.

insbesondere sicherzustellen, dass die Personen, die die
Risikomanagement-Funktion wahrnehmen, nicht mit kol-
lidierenden Aufgaben betraut werden und Entscheidun-
gen aufgrund von Daten treffen, die sie angemessen be-
werten konnen, und dass der Entscheidungsprozess iiber-
priifbar ist.

() ABL L 176 vom 10.7.2010, S. 42.
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Auch wenn die Richtlinie 2011/61/EU keine Anlage-
beschrankungen fur AIF vorsieht, ist ein wirksames Ma-
nagement der vom einzelnen AIF iibernommenen Risi-
ken nur moglich, wenn von den AIFM im Voraus Risiko-
limits festgelegt wurden. Die Risikolimits sollten dem
Risikoprofil des AIF entsprechen und gegeniiber den An-
legern gemafs der Richtlinie 2011/61/EU offengelegt wer-
den.

Aus Griinden der Kohdrenz bauen die Anforderungen fiir
die Ermittlung, Messung und Uberwachung von Risiken
auf  vergleichbaren Bestimmungen der Richtlinie
2010/43/EU auf. AIFM sollten der moglichen Anfilligkeit
ihrer Risikomessungstechniken und -modelle angemessen
Rechnung tragen, indem sie Stresstests, Riickvergleiche
(Backtests) und Szenarioanalysen durchfithren. Ergeben
Stresstests und Szenarioanalysen eine besondere Anfillig-
keit fiir bestimmte Umstinde, sollten AIFM umgehend
Schritte und Abhilfemaflnahmen einleiten.

Gemafs der Richtlinie 2011/61/EU hat die Kommission
die Liquidititsmanagementsysteme und Verfahren fest-
zulegen, die es dem AIFM ermoglichen, das Liquiditdts-
risiko des AIF zu tiberwachen, es sei denn, es handelt sich
um einen AIF des geschlossenen nicht hebelfinanzierten
Typs, und zu gewihrleisten, dass sich das Liquiditdtsprofil
der Anlagen des AIF mit dessen zugrunde liegenden Ver-
bindlichkeiten deckt. Folglich ist es wichtig, dass grund-
legende allgemeine Anforderungen fiir alle AIFM fest-
gelegt werden, deren Anwendung an Grofe, Struktur
und Art der vom betreffenden AIFM verwalteten AIF
angepasst werden sollte.

AIFM  sollten gegeniiber ihren zustindigen Behdrden
nachweisen konnen, dass angemessene und wirksame
Grundsitze und Verfahren fiir das Liquidititsmanagement
vorhanden sind. Dabei ist die Beschaffenheit des AIF ge-
bithrend zu beriicksichtigen, einschlieflich der Art der
Basiswerte und der Hohe des fiir den AIF bestehenden
Liquiditidtsrisikos, des Umfangs und der Komplexitit des
AIF und der Komplexitit des Prozesses der Vermdgens-
wertliquidierung oder -verdufSerung.

Liquiditdtsmanagementsysteme und -verfahren konnen
AIFM die Moglichkeit geben, die fir die Handhabung
illiquider Vermdgenswerte und damit verbundener Be-
wertungsprobleme notigen Instrumente und Regelungen
zum Einsatz zu bringen, um Riicknahmeforderungen
nachzukommen. Diese Instrumente und Regelungen kon-
nen, sofern nach nationalem Recht zuldssig, Riicknahme-
beschriankungen (,Gates®), Teilriicknahmen, temporire
Kreditaufnahmen, Kiindigungsfristen und Pools aus liqui-
den Vermogenswerten beinhalten. ,Side Pockets” sowie
andere Mechanismen, bei denen bestimmte Vermdgens-
werte des AIF dhnlichen Vereinbarungen zwischen AIF
und dessen Anlegern unterliegen, sollten als ,besondere
Regelungen® gelten, da sie sich auf die spezifischen Riick-
nahmerechte der Anleger in AIF auswirken. Die

(60)

(61)

(62)

Aussetzung eines AIF sollte nicht als besondere Regelung
angeschen werden, da sie fur simtliche Vermogenswerte
des AIF und simtliche Anleger des AIF gilt. Der Ge-
brauch von Instrumenten und besonderen Regelungen
fur das Liquidititsmanagement sollte von konkreten Um-
standen abhingig gemacht werden und je nach Art, Um-
fang und Anlagestrategie des AIF variieren.

Die Anforderung, das Liquidititsmanagement der zu-
grunde liegenden Organismen fiir gemeinsame Anlagen,
in die AIF investieren, zu iiberwachen, und die Anforde-
rungen, Instrumente und Regelungen fiir die Hand-
habung des Liquiditdtsrisikos einzufithren und Interessen-
konflikte zwischen Anlegern zu ermitteln, zu handhaben
und zu iiberwachen, sollten nicht fiir AIFM gelten, die
geschlossene AIF verwalten, und zwar unabhingig davon,
ob diese als hebelfinanziert angesehen werden. Die Befrei-
ung von diesen riicknahmebezogenen Anforderungen an
das Liquiditatsmanagement sollte die Unterschiede in den
allgemeinen Riicknahmebedingungen fiir die Anleger ei-
nes geschlossenen AIF im Vergleich zu einem offenen
AIF widerspiegeln.

Der Einsatz von Mindestlimits fiir die Liquiditit bzw.
liquiditat des AIF konnte fiir bestimmte Arten von
AIFM ein wirksames Uberwachungsinstrument darstellen.
Die Uberschreitung eines Limits kann unter Umstinden
fur sich genommen kein Einschreiten des AIFM erfor-
dern, da dies von den Fakten und Umstinden sowie
den Toleranzen abhingt, die vom AIFM festgelegt wur-
den. In der Praxis konnten Limits also eingesetzt werden,
um die durchschnittliche tigliche Riicknahme im Ver-
gleich zur tagesbezogenen Fondsliquiditat im selben Zeit-
raum zu iiberwachen. Diese konnte auch zur Uber-
wachung der Anlegerkonzentration zwecks Untermaue-
rung von Stresstestszenarios verwendet werden. Diese
Limits konnten je nach Umstinden Ausloser fur eine
weitere Uberwachung oder die Einleitung von Abhilfe-
mafinahmen sein.

Die Stresstests sollten gegebenenfalls mangelnde Liquidi-
tat der Vermogenswerte sowie atypische Riicknahmefor-
derungen simulieren. Jingste und kiinftig erwartete
Zeichnungen und Riicknahmen sollten zusammen mit
den Auswirkungen des antizipierten Abschneidens des
AIF im Vergleich zu Fonds mit gleicher Tétigkeit beriick-
sichtigt werden. Der AIFM sollte analysieren, wie viel Zeit
in den simulierten Stressszenarien benétigt wird, um die
Riicknahmeforderungen zu erfillen. Der AIFM sollte
auch Stresstests zu Marktfaktoren wie Devisenkursver-
dnderungen durchfiihren, die sich wesentlich auf das Kre-
ditprofil des AIFM oder des AIF und aufgrund von Be-
sicherungsanforderungen auswirken konnten. Bei seinem
Ansatz fiir Stresstests oder Szenarioanalysen sollte der
AIFM den Bewertungssensitivititen unter Stressbedingun-
gen Rechnung tragen.
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(63) Die Frequenz, mit der Stresstests durchgefithrt werden (66)  Es ist wichtig, dass Geschifte, die Kredite in handelbare
sollten, sollte von der Beschaffenheit des AIF, der Anlage- Wertpapiere umwandeln, nicht so strukturiert werden,
strategie, dem Liquiditdtsprofil, der Art der Anleger und dass die Anwendung der fir Anlagen in Verbriefungs-
den Riicknahmegrundsitzen des AIF abhidngen. Aller- positionen geltenden Anforderungen vermieden wird.
dings wird erwartet, dass diese Tests mindestens jahrlich Folglich sollte die Bezugnahme auf eine Anlage in han-
durchgefihrt werden. Lassen Stresstests auf ein signifi- delbare Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente, die
kant hoheres Liquidititsrisiko schlieen als erwartet, auf neu gebiindelten und verbrieften Krediten basieren,
sollte der AIFM im besten Interesse aller AIF-Anleger nicht als rechtsgiiltige und verbindliche Ubertragung des
handeln und dabei das Liquiditatsprofil der Vermdgens- Eigentumstitels an diesen Instrumenten streng ausgelegt
werte des AIF, der Hohe der Riicknahmeforderungen und werden, sondern als eine im materiell-6konomischen
gegebenenfalls der Angemessenheit der Grundsitze und Sinne getdtigte Anlage, so dass jegliche andere Form
Verfahren fiir das Liquiditdtsmanagement Rechnung tra- der synthetischen Anlage durch die besonderen Anforde-
gen. rungen abgedeckt und geregelt wird. Um Missverstind-
nisse auszuschlieBen und den Sprachgebrauch an die in
der Bankengesetzgebung verwendeten Begriffe anzupas-
sen, sollte statt der Formulierung ,Anlagen in handelbare
Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente, die auf neu
(64) Gemifl der Richtlinie 2011/61/EU hat die Kommission gebiindelten und verbrieften Krediten basieren“ die For-
festzulegen, wie Anlagestrategie, Liquiditatsprofil und mulierung ,Ubernahme des Kreditrisikos einer Verbrie-
Riicknahmegrundsitze aneinander auszurichten sind. fungsposition” gewahlt werden.
Die Kohidrenz zwischen diesen drei Komponenten ist si-
chergestellt, wenn Anleger ihre Anlagen gemidfl den
Riicknahmegrundsitzen des AIF, in denen die Bedingun-
gen fiir die Riicknahme sowohl unter normalen als auch
unter aullergewohnlichen Umstinden festgelegt sein soll- ) ) ) o
ten, und in einer Weise zuriicknehmen konnen, die mit (67) Die von Instituten, die als Originatoren, Sponsoren oder
der fairen Behandlung der Anleger in Einklang steht. urspriingliche Kr?ditgeber von Verbriefungsinstrumgnten
auftreten, zu erfilllenden Anforderungen werden diesen
unmittelbar durch die Richtlinie 2006/48/EG auferlegt.
Daher ist es wichtig, die entsprechenden Pflichten eines
AIFM festzulegen, der Risiken aus Verbriefungspositionen
(65) Die Richtlinie 2011/61/EU schreibt sektoriibergreifende ube.n.nmmt. Der AIFM fOHte Risiken aus Verbrlef}lpgs-
Kohidrenz und die Beseitigung von Divergenzen zwischen positionen folglich nur“ube.rnehmen,. wenn der Origina-
den Interessen von Firmen, die Kredite in handelbare tor, Sponsor oder urspriingliche Kreditnehmer dem AIFM
Wertpapiere umwandeln, und AIFM vor, die fiir AIF in ausdriicklich mitgeteilt hat, dass er einen signifikanten
diese Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente inves- Anteil am Basiswert bghalt, d. h. die so genannte Selbst.-
tieren. Um dieses Ziel zu erreichen, wurden die einschlii- behaltanforderung erfiillt. Auerdem sollte der AIFM si-
gigen Bestimmungen der Richtlinie 2006/48/EG des Eu- cherstellen, dass die diversen qualitativen Anforderungen,
ropdischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 die die. Richtlinie 2006/48/EG fiir Sponsor und Origina-
iiber die Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der Kre- tor bemhaltet,' erfullt' szrden. Dariiber hinaus ﬁollte der
ditinstitute (') beriicksichtigt, die die zu erfiillenden quan- AIFM Sfflet file qualitativen Anfordgruggen erfullgp, d?'
titativen und qualitativen Anforderungen fiir Anleger, die mit er ub§r emn umffigsendes und grundhches Vqstandms
dem Kreditrisiko einer Verbriefung ausgesetzt sind, Ori- d?r. Verbrlef.t'mgsposnu.)n und des. ihr zugrunde hegen.den
ginatoren und Sponsoren festlegen. Da mit dieser Ver- Risikos VerfugF. Um dies zu err@chen,“sollt.en AIFM 1h“re
ordnung und den einschligigen Bestimmungen der Richt- Anla.geengscheldung erst .nac.h einer griindlichen Sorgfal-
linie 2006/48/EG dasselbe Ziel einer Angleichung der t%gkeltsprufung treffen, fhe 1h1.1en angemessene Ianrma-
Interessen des Originators oder Sponsors und der Inte- tionen und Kenntnisse iiber die betreffenden Verbriefun-
ressen der Anleger verfolgt wird, ist es unerlisslich, dass gen verschaffen sollte.
in beiden Rechtsakten iibereinstimmende Terminologie
verwendet wird, und daher werden die in der Richtlinie
2006/48/EG niedergelegten Begriffsbestimmungen zu-
grunde gelegt. Da der Ausschuss der Europdischen Bank-
aufsichtsbehorden, der Vorldufer der Europiischen Bank- (68) Es gibt Umstinde, unter denen Unternchmen unter die

aufsichtsbehorde, detaillierte Leitlinien zur Auslegung der
einschligigen Bestimmungen der Richtlinie
2006/48[EG (%) aufgestellt hat, kann sektoriibergreifende
Kohidrenz nur erreicht werden, wenn die vorliegenden
Bestimmungen zur Interessenangleichung zwischen Ori-
ginatoren, Sponsoren und AIFM im Lichte dieser Leit-
linien ausgelegt werden.

() ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 1.

(%) Committee of European Banking Supervisors, Guidelines to Article
122a of the Capital Requirements Directive of 31 December 2010,
http:/[www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/
Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%200{%20Acrt.
%20122a%200f%20the%20CRD/Guidelines.pdf

Definition des Originators oder Sponsors fallen oder die
Rolle des urspriinglichen Kreditgebers ausfiillen; aller-
dings kann auch ein anderes Unternehmen, das weder
der Definition des Sponsors oder Originators entspricht
noch die Rolle des urspriinglichen Kreditgebers ausfiillt
— dessen Interessen sich jedoch in optimalem Gleich-
klang mit den Interessen der Anleger befinden — die
Selbstbehaltanforderung zu erfullen suchen. Aus Griinden
der Rechtssicherheit sollte ein solches anderes Unterneh-
men nicht zur Erfullung der Selbstbehaltanforderung ver-
pflichtet sein, wenn die Selbstbehaltanforderung vom
Originator, Sponsor oder urspriinglichen Kreditgeber er-
fullt wird.


http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
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Bei Verstoff gegen die Selbstbehaltanforderung oder die
qualitativen Anforderungen sollte der AIFM die Einleitung
von Abhilfemalnahmen, wie etwa Hedging, Verduferung
oder Verringerung der Risikoposition, oder das Herantre-
ten an die gegen die Selbstbehaltsanforderung versto-
Bende Partei zwecks Wiederherstellung der Einhaltung
erwigen. Derartige Abhilfemalnahmen sollten stets im
Interesse der Anleger sein und keinerlei direkte Verpflich-
tung beinhalten, die Vermogenswerte unmittelbar nach
Bekanntwerden des Verstofles zu verduRern, so dass
,Notverkdufe“ verhindert werden. Der AIFM sollte den
Verstof§ beriicksichtigen, wenn er abermals eine Anlage
in ein weiteres Geschift erwigt, an dem die gegen die
Anforderung verstoflende Partei beteiligt ist.

Um die Anforderungen der Richtlinie 2011/61/EU ein-
zuhalten, interne Verfahren und organisatorische Vorkeh-
rungen festzulegen, die von jedem AIFM angewandt wer-
den sollten, sollten AIFM verpflichtet sein, eine gut do-
kumentierte Organisationsstruktur einzurichten, die eine
klare Zustindigkeitsverteilung vorsieht, Kontrollmecha-
nismen festlegt und einen reibungslosen Informations-
fluss zwischen allen Beteiligten gewihrleistet. AIFM soll-
ten dariiber hinaus Systeme zur Datensicherung und Ge-
wihrleistung der Geschiftsfortfithrung einrichten. Bei der
Einrichtung dieser Verfahren und Strukturen sollten AIFM
dem Grundsatz der Verhaltnismifigkeit Rechnung tra-
gen, wonach Verfahren, Mechanismen und Organisati-
onsstruktur so kalibriert werden konnen, dass sie Art,
Umfang und Komplexitit der Geschifte des AIFM sowie
Art und Bandbreite der im Rahmen dieses Geschifts
durchgefiihrten Tatigkeiten entsprechen.

Die Offenlegungspflichten gegeniiber den Anlegern sind
fur den Anlegerschutz von tiberragender Bedeutung, da-
her sollten AIFM angemessene Grundsitze und Verfahren
umsetzen, um sicherzustellen, dass die fur den einzelnen
AIF geltenden Riicknahmebedingungen gegeniiber den
Anlegern mit hinreichender Ausfiithrlichkeit und deutlich
erkennbar offengelegt werden, bevor diese investieren
und wenn wesentliche Anderungen erfolgen. Dies kénnte
die Bekanntgabe von Kiindigungsfristen in Bezug auf
Riicknahmen, Einzelheiten zu Bindungsfristen, eine An-
gabe der Umstinde, unter denen die normalen Riicknah-
memechanismen moglicherweise nicht gelten oder aus-
gesetzt werden konnen, und Einzelheiten zu Manahmen
beinhalten, die vom Leitungsgremium erwogen werden
konnten, wie etwa Gates oder die Bildung von Side Po-
ckets, da sich diese auf die spezifischen Riicknahmerechte
der Anleger eines bestimmten AIF auswirken.

Um sicherzustellen, dass die einschligigen Titigkeiten
ordnungsgemafd durchgefihrt werden, sollten AIFM ins-
besondere geeignete elektronische Systeme nutzen, um
die Aufzeichnungsanforderungen in Bezug auf Portfolio-
geschifte oder Zeichnungs- und Riicknahmeauftrage zu
erfiillen, sowie Rechnungslegungsgrundsitze und -metho-
den festlegen, umsetzen und aufrechterhalten, die sicher-
stellen, dass die Berechnung des Nettoinventarwerts ge-
méfl den Vorgaben der Richtlinie 2011/61/EU und dieser
Verordnung durchgefithrt wird.

Um Kohiérenz mit den gemifs der Richtlinie 2009/65/EG
fur ~ OGAW-Verwalter  geltenden  Anforderungen

(75)

(76)

(77)

sicherzustellen, sollte das Leitungsgremium, die Ge-
schiftsleitung oder, falls relevant, die Aufsichtsfunktion
des AIFM mit dhnlich gearteten Aufgaben betraut wer-
den, fiirr die entsprechende Zustindigkeiten verteilt wer-
den sollten. Allerdings sollte diese Zustindigkeitsvertei-
lung mit Rolle und Zustindigkeiten des Leistungsgremi-
ums, der Geschiftsleitung und der Aufsichtsfunktion, wie
sie im geltenden nationalen Recht festgelegt sind, in Ein-
klang stehen. Der Geschiftsleitung konnen einige oder
alle Mitglieder des Leitungsgremiums angehoren.

Die Anforderung, eine stindige und wirksame Complian-
ce-Funktion einzurichten, sollte vom AIFM unabhingig
von Umfang und Komplexitit seiner Geschifte allzeit
erfilllt werden. Allerdings sollten die Einzelheiten der
technischen und personellen Organisation der Complian-
ce-Funktion so kalibriert werden, dass sie Art, Umfang
und Komplexitit der Geschifte des AIFM sowie Art und
Bandbreite seiner Dienstleistungen und Tatigkeiten ent-
sprechen. Der AIFM sollte nicht verpflichtet sein, eine
unabhingige Compliance-Stelle einzurichten, wenn eine
solche Anforderung angesichts der Grofe des AIFM
oder der Art, des Umfangs oder der Komplexitit seiner
Geschifte unverhaltnismafig wire.

Bewertungsstandards sind je nach Rechtsraum und Ver-
mogenswertgattung unterschiedlich. Diese Verordnung
sollte die gemeinsamen allgemeinen Vorschriften ergdn-
zen und fiir AIFM Richtwerte im Hinblick auf die Fest-
legung und Umsetzung angemessener und kohirenter
Grundsitze und Verfahren fir die ordnungsgemifSe und
unabhingige Bewertung der Vermogenswerte von AIF
festlegen. In den Grundsitzen und Verfahren sollten die
Pflichten, Aufgaben und Zustindigkeiten simtlicher an
der Bewertung beteiligter Parteien einschlieSlich externer
Bewerter beschrieben werden.

Der Wert von Vermogenswerten ldsst sich auf verschie-
dene Weise bestimmen, zum Beispiel durch Bezugnahme
auf die an einem aktiven Markt zu beobachtenden Preise
oder durch Schitzung anhand anderer Bewertungsmetho-
den gemifl nationalem Recht, den Vertragsbedingungen
des AIF oder dessen Satzung. Da der Wert einzelner Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten nach unterschiedli-
chen Methoden bestimmt und unterschiedlichen Quellen
entnommen werden kann, sollte der AIF die von ihm
angewandten Bewertungsmethoden festlegen und be-
schreiben.

Wird fiir die Bewertung von Vermogenswerten ein Mo-
dell herangezogen, sollten die Bewertungsverfahren und
-grundsitze Aufschluss iiber die wichtigsten Grundziige
des Modells geben. Vor seinem Einsatz sollte das Modell
einem Validierungsprozess unterzogen werden, der von
einer internen oder externen, am Aufbau des Modells
nicht beteiligten Person durchgefithrt wird. Eine Person
sollte fur die Durchfithrung eines Validierungsprozesses
in Bezug auf das zur Bewertung von Vermogenswerten
verwendete Modell als qualifiziert gelten, wenn sie tiber
addquate Kompetenz und Erfahrung im Bereich der Be-
wertung von Vermogenswerten unter Verwendung der-
artiger Modelle verfigt; eine solche Person konnte ein
Rechnungspriifer sein.
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sich Anlagestrategien mit der Zeit dndern konnen, sollten
die Bewertungsgrundsitze und -verfahren mindestens
jahrlich und in jedem Fall tiberpriift werden, bevor sich
AIF mit einer neuen Anlagestrategie oder neuen Ver-
mogenswertarten engagieren. Jede Verdnderung bei den
Bewertungsgrundsitzen und -verfahren, einschlieSlich der
Bewertungsmethoden, sollte nach einem zuvor festgeleg-
ten Schema ablaufen.

Der AIFM hat sicherzustellen, dass die einzelnen Ver-
mogenswerte eines AIF in Einklang mit den Bewertungs-
grundsitzen und -verfahren ordnungsgemdfl bewertet
wurden. Bei manchen Vermdgenswerten, insbesondere
komplexen und illiquiden Finanzinstrumenten, ist das
Risiko einer unangemessenen Bewertung hoher. Fiir der-
artige Fille sollte der AIFM ausreichende Kontrollen ein-
richten, um sicherzustellen, dass dem Wert der Ver-
mogenswerte des AIF ein angemessener Grad an Objek-
tivitdt beigemessen werden kann.

Die Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil unter-
liegt nationalem Recht und gegebenenfalls den Vertrags-
bedingungen oder der Satzung des Fonds. Diese Verord-
nung regelt lediglich den Ablauf der Berechnung, nicht
die Berechnungsmethode. Der AIF kann die Berechnung
des Nettoinventarwerts je Anteil im Rahmen der Verwal-
tungsaufgaben, die er fur den AIF wahrnimmt, selbst
durchfiihren. Alternativ kann ein Dritter mit der Wahr-
nehmung der Verwaltung, einschlieflich der Berechnung
des Nettoinventarwerts, beauftragt werden. Ein Dritter,
der die Berechnung des Nettoinventarwerts fiir einen
AIF durchfithrt, sollte fiir die Zwecke der Richtlinie
2011/61/EU nicht als externer Bewerter angesehen wer-
den, solange er keine Bewertungen fiir einzelne Ver-
mogenswerte, einschlieSlich Bewertungen, die eine sub-
jektive Beurteilung erfordern, abgibt, sondern beim Be-
wertungsprozess Werte einsetzt, die vom AIFM, aus
Preisquellen oder von einem externen Bewerter stammen.

Es gibt Bewertungsverfahren, die tdglich durchgefiihrt
werden konnen, wie die Bewertung von Finanzinstru-
menten, doch es gibt auch Bewertungsverfahren, die
nicht mit derselben Frequenz durchgefiihrt werden kon-
nen, wie sich Emissionen, Zeichnungen, Riicknahmen
und Aufhebungen ereignen, beispielsweise die Bewertung
von Immobilien. Die Frequenz der Bewertung der von
einem offenen Fonds gehaltenen Vermogenswerte sollte
der Unterschiedlichkeit der Bewertungsverfahren fur die
vom AIF gehaltenen Vermogenswertarten Rechnung tra-
gen.

Die strengen Anforderungen und Einschrinkungen, die
einzuhalten sind, wenn ein AIFM Aufgaben zur Aus-
tibung tibertragen will, sind in der Richtlinie 2011/61/EU
dargelegt. Der AIFM bleibt fiir die ordnungsgemifle Aus-
fuhrung der tbertragenen Aufgaben und deren Konfor-
mitdt mit der Richtlinie 2011/61/EU und deren Durch-
fuhrungsmafinahmen  allzeit in  vollem  Umfang
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der Beauftragte die Qualitdtsstandards erfiillt und anwen-
det, die vom AIFM selbst angewandt wiirden. Falls dies
notig ist, um sicherzustellen, dass die iibertragenen Auf-
gaben gemifl einem gleichbleibend hohen Standard er-
tullt werden, muss der AIMF die Moglichkeit haben, die
Ubertragung zu beendigen, und die Vereinbarung zur
Ubertragung von Aufgaben sollte dem AIFM daher flexi-
ble Kiindigungsrechte einrdumen. Die Einschrinkungen
und Anforderungen fiir die Ubertragung von Aufgaben
sollten fiir die in Anhang I der Richtlinie 2011/61/EU
dargelegten Verwaltungsfunktionen gelten, wohingegen
unterstiitzende Aufgaben wie administrative oder tech-
nische Funktionen, die bei den Verwaltungsaufgaben
eine Hilfe darstellen, etwa logistische Unterstiitzung in
Form von Reinigungsdiensten, Catering und Beschaffung
von Dienstleistungen oder Giitern des Grundbedarfs nicht
als Ubertragung der Aufgaben des AIFM gelten sollten.
Andere Beispiele fiir technische oder administrative Funk-
tionen sind der Kauf handelsiiblicher Standard-Software
und die Inanspruchnahme von Software-Anbietern fiir
Hilfe beim Betrieb handelsiiblicher Systeme oder die In-
anspruchnahme personeller Unterstiitzung durch Zeit-
arbeitskrifte oder die Durchfithrung der Lohn- und Ge-
haltsabrechnung.

Um einen hohen Anlegerschutz zu gewihrleisten, sollte
zusdtzlich zur Erhohung der Effizienz der Tatigkeit des
AIFM die Aufgabentibertragung zur Ginze auf objektiven
Griinden beruhen. Bei der Bewertung dieser Griinde soll-
ten die zustindigen Behorden die Struktur der Aufgaben-
iibertragung und deren Auswirkungen auf die Struktur
des AIFM sowie die Interaktion der tibertragenen Tatig-
keiten mit den beim AIFM verbleibenden Tatigkeiten be-
denken.

Um zu bewerten, ob die Person, die die Geschifte des
Beauftragten tatsichlich fithrt, ausreichend gut beleumdet
ist, sollte das Geschiftsgebaren der Person ebenso nach-
gepriift werden wie das Vorliegen fritherer Finanzver-
gehen dieser Person. Bei der Bewertung, ob die Anforde-
rung eines ausreichend guten Leumunds erfiillt ist, sollte
auch jede andere relevante Information tber die person-
lichen Qualititen beriicksichtigt werden, die das Ge-
schaftsgebaren der Person beeintrichtigen konnte, wie
etwa Zweifel an ihrer Ehrlichkeit und Integritit.

Nach der Richtlinie 2009/65/EG zugelassene Investment-
gesellschaften gelten nicht als Unternehmen, die fur die
Zwecke der Vermogensverwaltung zugelassen oder einge-
tragen sind und einer Aufsicht unterliegen, da sie gemif§
der genannten Richtlinie keine anderen Tatigkeiten als die
gemeinsame Portfolioverwaltung ausiiben diirfen. Glei-
chermaflen sollte auch ein intern verwalteter AIF nicht
als ein solches Unternechmen angeschen werden, da er
keine anderen Tatigkeiten ausiiben sollte als die interne
Verwaltung des AIF.
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Bezieht sich die Ubertragung von Aufgaben auf die Port-
folioverwaltung oder das Risikomanagement, die das
Kerngeschift des AIFM bilden und daher in Bezug auf
den Anlegerschutz und das Systemrisiko von hoher Re-
levanz sind, sollten zusitzlich zu den Anforderungen des
Artikels 20 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie
2011/61/EU die zustindige Behorde des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM und die Aufsichtsbehorde des Dritt-
landunternehmens eine Kooperationsvereinbarung ge-
schlossen haben, die auf einem schriftlichen Vertrag be-
ruht. Die Vereinbarung sollte vor der Ubertragung beste-
hen. Die Einzelheiten dieser Vereinbarung sollten interna-
tionalen Standards Rechnung tragen.

Die schriftlichen Vereinbarungen sollten den zustindigen
Behorden das Recht iibertragen, Ermittlungen vor Ort
durchzufiihren, einschliellich in Fillen, in denen sie die
Drittland-Aufsichtsbehorde des Unternehmens, auf das
Aufgaben tibertragen wurden, um Durchfithrung von Er-
mittlungen von Ort ersuchen, und in Fillen, in denen sie
die Drittland-Aufsichtsbehorde um Erlaubnis ersucht, die
Ermittlungen selbst durchzufithren oder Mitarbeiter der
Drittland-Aufsichtsbehorden zu begleiten, um sie bei
der Durchfithrung von Ermittlungen vor Ort zu unter-
stiitzen.

Auf der Grundlage der in der Richtlinie 2011/61/EU
niedergelegten Pflichten sollten AIFM stets im besten In-
teresse der AIF oder der Anleger der von ihnen verwal-
teten AIF handeln. Folglich sollte die Ubertragung von
Aufgaben nur zuldssig sein, wenn sie den AIFM nicht
daran hindert, im besten Interesse der Anleger zu han-
deln und den AIF im besten Interesse der Anleger zu
verwalten.

Um beim Anlegerschutz einen hohen Standard zu wah-
ren, miissen bei jeder Ubertragung von Aufgaben mogli-
che Interessenkonflikte beriicksichtigt werden. Verschie-
dene Kriterien sollten Bezugspunkte fiir die Ermittlung
von Situationen setzen, die einen wesentlichen Interes-
senkonflikt zur Folge hitten. Diese Kriterien sollten als
nicht erschopfend angesehen und so verstanden werden,
dass nicht wesentliche Interessenkonflikte fiir die Zwecke
der Richtlinie 2011/61/EU ebenfalls relevant sind. Somit
sollte die Wahrnehmung der Compliance- oder Innenre-
visionsfunktion als eine mit Aufgaben der Portfoliover-
waltung kollidierende Aufgabe angesehen werden, wih-
rend Market-Making- oder Ubernahmetitigkeiten als Auf-
gaben verstanden werden sollten, die mit Portfolioverwal-
tung oder Risikomanagement kollidieren. Diese Pflicht
berithrt nicht die nach Artikel 15 der Richtlinie
2011/61/EU bestehende Pflicht, die Aufgaben der Portfo-
lioverwaltung und des Risikomanagements funktional
und hierarchisch voneinander zu trennen.

Die fiir die Beauftragung mit der Durchfithrung von Auf-
gaben fiir den AIFM geltenden Anforderungen sollten bei
der Weitergabe von Aufgaben durch den Beauftragten
und fiir alle weiteren Unterbeauftragungen entsprechend
gelten.

Um sicherzustellen, dass der AIFM in jedem Fall Anlage-
verwaltungsfunktionen wahrnimmt, sollte der AIFM Auf-
gaben nicht in einem Mafle abgeben, dass er im Wesent-
lichen nicht mehr als Verwalter des AIF angesehen kann
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und zu einer Briefkastenfirma wird. Der AIFM sollte all-
zeit ausreichende Ressourcen fiir die effiziente Uber-
wachung der ibertragenen Aufgaben vorhalten. Der
AIFM muss selbst Anlageverwaltungsfunktionen wahr-
nehmen, iber die notwendigen Fachkenntnisse und Res-
sourcen verfiigen, die Entscheidungsgewalt in Angelegen-
heiten, die in die Zustindigkeit der Geschiftsleitung fal-
len, behalten und Geschiftsleitungsfunktionen ausiiben,
was die Umsetzung der allgemeinen Anlagepolitik und
der Anlagestrategien einschliefen konnte.

Die Bewertung einer Struktur zur Ubertragung von Funk-
tionen ist ein komplexes Unterfangen, das auf eine Reihe
von Kriterien gestiitzt werden muss, damit sich die zu-
stindigen Behorden ein Urteil bilden kénnen. Die Kom-
bination ist notwendig, um der Vielfalt der Fondsstruk-
turen und Anlagestrategien in der Union Rechnung zu
tragen. Die ESMA kann Leitlinien ausarbeiten, um eine
unionsweit konsistente Bewertung von Strukturen zur
Ubertragung von Funktionen sicherzustellen.

Die Kommission iiberwacht, wie die Kriterien angewandt
werden, und deren Auswirkung auf die Markte. Die Kom-
mission berpriift die Situation nach zwei Jahren und
trifft, falls sich dies als notwendig erweisen sollte, an-
gemessene Maflnahmen, um néher festzulegen, unter wel-
chen Bedingungen davon ausgegangen wird, dass ein
AIFM Aufgaben in einem Mafle abgegeben hat, dass er
zu einer Briefkastenfirma wird und nicht mehr als Ver-
walter des AIF angesehen werden kann.

Die Richtlinie 2011/61/EU enthalt ausfiihrliche Anforde-
rungen fiir die Verwahrstelle eines AIF, um einen hohen
Anlegerschutzstandard  sicherzustellen. Die jeweiligen
konkreten Rechte und Pflichten der Verwahrstellen, des
AIFM und gegebenenfalls des AIF und Dritter sollten
daher eindeutig festgelegt werden. Der schriftliche Vertrag
sollte alle Einzelheiten regeln, die fiir die angemessene
Verwahrung siamtlicher Vermogenswerte des AIF durch
die Verwahrstelle oder einen Dritten, auf den Verwahr-
aufgaben gemifl der Richtlinie 2011/61/EU iibertragen
werden, und fir die ordnungsgemifle Wahrnehmung
der Aufsichts- und Kontrollfunktionen durch die Ver-
wahrstelle notwendig sind. Damit die Verwahrstelle das
Verwahrrisiko bewerten und iiberwachen kann, sollte der
Vertrag ausreichende Einzelheiten zu den Vermogens-
wertkategorien enthalten, in die der AIF investieren darf,
und die geografischen Regionen nennen, in denen der
AIF Anlagen vorzunehmen beabsichtigt. Der Vertrag
sollte auch Einzelheiten zu einem Eskalationsverfahren
enthalten. So sollte die Verwahrstelle den AIFM auf jeg-
liches materielle Risiko, das beim Abwicklungssystem ei-
nes bestimmten Marktes ermittelt wird, aufmerksam ma-
chen. Was die Vertragskiindigung angeht, sollte zum
Ausdruck gebracht werden, dass die Verwahrstelle den
Vertrag in letzter Konsequenz kiindigen kann, wenn sie
nicht davon tiberzeugt ist, dass die Vermogenswerte an-
gemessenen Schutz geniefen. Auch sollte die Gefahr des
Moral Hazard unterbunden werden, bei der der AIFM
Anlageentscheidungen unabhingig vom Verwahrrisiko
treffen wiirde, da die Verwahrstelle in den meisten Fillen
haftbar wire. Um einen hohen Anlegerschutzstandard zu
wahren, sollten die detaillierten Anforderungen fur die
Uberwachung von Dritten fiir die gesamte Verwahrkette
gelten.
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offentlichen aufsichtlichen Regulierung und der Beauf-
sichtigung durch eine Aufsichtsbehorde unterliegen, die
zur laufenden Uberwachung, Durchfithrung von Ermitt-
lungen und Verhidngung von Sanktionen befugt ist. Sind
mehrere Aufsichtsbehorden an der Beaufsichtigung der
Verwahrstelle beteiligt, sollte eine Aufsichtsbehorde fiir
die Zwecke der Richtlinie 2011/61/EU sowie aller gemif§
der Richtlinie erlassenen delegierten Rechtakte und
Durchfithrungsmaffnahmen als Kontaktstelle auftreten.

Die Bewertung des Drittlandrechts gemafl Artikel 21 Ab-
satz 6 letzter Unterabsatz der Richtlinie 2011/61/EU
sollte von der Europiischen Kommission vorgenommen
werden, indem die fiir die Verwahrstellen in dem Dritt-
land geltenden Zulassungskriterien und Bedingungen fiir
die laufende Geschiftsausiibung mit den entsprechenden
Anforderungen verglichen werden, die nach Unionsrecht
fur Kreditinstitute bezichungsweise fir Wertpapierfirmen
in Bezug auf die Zulassung zum Geschift der Verwahr-
stellen und die Wahrnehmung von Verwahrfunktionen
gelten, um festzustellen, ob die ortlichen Kriterien die-
selbe Wirkung haben wie die nach Unionsrecht gelten-
den. Eine Verwahrstelle, die in einem Drittland in einer
anderen Kategorie beaufsichtigt wird und zugelassen ist
als ein Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma, kann
von der Europdischen Kommission darauthin bewertet
werden, ob die einschldgigen Bestimmungen des Dritt-
landrechts dieselbe Wirkung haben wie die Bestimmun-
gen des Unionsrechts fur Kreditinstitute bzw. Wertpapier-
firmen.

Damit die Verwahrstelle unter allen Umstinden einen
klaren Uberblick iiber die ein- und ausgehenden Barmit-
telstrome des AIF hat, sollte der AIFM sicherstellen, dass
die Verwahrstelle unverziiglich genaue Informationen
tiber simtliche Barmittelstrome erhilt, auch von etwaigen
Dritten, bei denen ein Geldkonto des AIF eroffnet wird.

Damit die Barmittelstrome des AIF ordnungsgemafs iiber-
wacht werden, besteht die Verpflichtung der Verwahr-
stelle darin, sicherzustellen, dass Verfahren fiir die an-
gemessene Uberwachung der Barmittelstrome des AIF
eingerichtet und effektiv umgesetzt werden und dass
diese Verfahren regelmifiig iiberpriift werden. Insbeson-
dere sollte die Verwahrstelle das Abgleichverfahren ein-
sehen, um sich davon zu iiberzeugen, dass das Verfahren
fur den AIF geeignet ist und in Abstinden durchgefiihrt
wird, die der Art, Grofe und Komplexitit des AIF an-
gemessen sind. Beispielsweise sollte bei einem solchen
Verfahren jeder einzelne in den Bankkontoausziigen auf-
gefuihrte Barmittelstrom mit den in den Biichern des AIF
aufgefithrten Barmittelstromen verglichen werden. Wird
wie bei den meisten offenen AIF ein tiglicher Abgleich
durchgefiihrt, sollte auch die Verwahrstelle den Abgleich
tiglich durchfithren. Die Verwahrstelle sollte insbeson-
dere die beim Abgleichverfahren zutage tretenden Dis-
krepanzen und die ergriffenen Abhilfemafinahmen iiber-
wachen, um den AIFM unverziiglich tiber jede Abwei-
chung zu unterrichten, die nicht behoben wurde, und
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durchzufithren. Eine solche Uberpriifung sollte mindes-
tens einmal jdhrlich durchgefithrt werden. Die Verwahr-
stelle sollte auch signifikante Barmittelstrome zeitnah er-
mitteln, insbesondere solche, die mit den Geschiften des
AIF unvereinbar sein konnten, etwa Veridnderungen bei
Positionen in den Vermogenswerten des AIF oder bei
Zeichnungen und Riicknahmen, und sollte regelmifRig
Geldkontoausziige erhalten und die Ubereinstimmung ih-
rer eigenen Barposition-Aufzeichnungen mit jenen des
AIFM iiberpriifen. Die Verwahrstelle sollte ihre Aufzeich-
nungen gemifl Artikel 21 Absatz 8 Buchstabe b der
Richtlinie 2011/61/EU auf dem neuesten Stand halten.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass samtliche Zah-
lungen von Anlegern oder im Namen von Anlegern bei
der Zeichnung von Anteilen eines AIF geleistet und ge-
méf der Richtlinie 2011/61/EU auf einem oder mehreren
Geldkonten verbucht wurden. Der AIFM sollte daher si-
cherstellen, dass die Verwahrstelle mit den relevanten
Informationen versorgt wird, die sie benotigt, um den
Eingang der Zahlungen von Anlegern ordnungsgemifS
zu iiberwachen. Der AIFM hat sicherzustellen, dass der
Verwahrstelle diese Informationen unverziiglich zukom-
men, wenn der Dritte einen Auftrag zur Riicknahme oder
Ausgabe von Anteilen eines AIF erhilt. Die Informatio-
nen sollten daher bei Geschiftsschluss von dem fiir die
Zeichnung und Riicknahme der Anteile eines AIF zustin-
digen Unternehmen an die Verwahrstelle iibermittelt wer-
den, um jeglichen Missbrauch von Anlegerzahlungen zu
vermeiden.

(100) Je nach Art der zu verwahrenden Vermogenswerte sind

Vermogenswerte entweder in Verwahrung zu nehmen,
wie Finanzinstrumente, die im Depot auf einem Konto
verbucht oder der Verwahrstelle gemifl der Richtlinie
2011/61/EU physisch iibergeben werden konnen, oder
der Pflicht zur Uberpriifung der Eigentumsverhiltnisse
und der Aufzeichnungspflicht zu unterwerfen. Die Ver-
wabhrstelle sollte alle Finanzinstrumente des AIF oder des
fiir ihn handelnden AIFM verwahren, die direkt oder in-
direkt im Namen der Verwahrstelle oder eines Dritten,
dem Verwahrfunktionen iibertragen werden, im Depot
auf einem Konto verbucht oder gehalten werden konn-
ten, insbesondere auf der Ebene der zentralen Verwahr-
stelle. Dariiber hinaus sollten jene Finanzinstrumente ver-
wahrt werden, die nur beim Emittenten selbst oder bei
dessen Beauftragtem im Namen der Verwahrstelle oder
eines Dritten, auf den Verwahrfunktionen f{ibertragen
werden, direkt registriert werden. Finanzinstrumente, die
nach geltendem nationalem Recht beim Emittenten oder
seinem Beauftragten ausschlieSlich auf den Namen des
AIF registriert sind, wie Anlagen von privaten Betei-
ligungsfonds oder Risikokapitalfonds in nicht boérsenno-
tierte Unternehmen, sollten nicht verwahrt werden. Alle
Finanzinstrumente, die der Verwahrstelle physisch iiber-
geben werden konnten, sollten verwahrt werden. Sofern
die Voraussetzungen, unter denen Finanzinstrumente ver-
wahrt werden sollten, erfiillt sind, sind auch Finanzinstru-
mente, die einem Dritten als Sicherheit gestellt werden
oder von einem Dritten zugunsten des AIF bereitgestellt
werden, von der Verwahrstelle selbst oder von einem
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Dritten, auf den Verwahrfunktionen tibertragen werden,
zu verwahren, solange sie Eigentum des AIF oder des fiir
den AIF handelnden AIFM sind. Auch bleiben Finanz-
instrumente, die Eigentum des AIF oder des fiir den
ATF handelnden AIFM sind und zu deren Wiederverwen-
dung durch die Verwahrstelle der AIF oder der fur den
AIF handelnde AIFM seine Zustimmung erteilt hat, in
Verwahrung, solange das Recht auf Wiederverwendung
noch nicht ausgeiibt wurde.

Finanzinstrumente, die verwahrt werden, sollten jederzeit
mit gebithrender Sorgfalt behandelt und geschiitzt wer-
den. Um sicherzustellen, dass das Verwahrrisiko im Rah-
men der Sorgfaltspflicht korrekt bewertet wird, sollte die
Verwahrstelle insbesondere wissen, welche Dritte die Ver-
wahrkette bilden, sicherstellen, dass die Sorgfalts- und
Trennungspflichten iiber die gesamte Verwahrkette beste-
hen bleiben, sicherstellen, dass sie iber angemessene Zu-
gangsrechte in Bezug auf die Biicher und Aufzeichnun-
gen Dritter, auf die Verwahrfunktionen tibertragen wur-
den, verfugt, die Einhaltung dieser Anforderungen ge-
wihrleisten, alle diese Pflichten dokumentieren und die
entsprechende Dokumentation dem AIFM zur Verfiigung
stellen und zur Kenntnis bringen.

Um zu vermeiden, dass die Vorschriften der Richtlinie
2011/61/EU umgangen werden, sollte die Verwahrstelle
ihren Verwahrpflichten bei Werten nachkommen, die Fi-
nanz- sowie gegebenenfalls Rechtsstrukturen zugrunde
liegen, die direkt oder indirekt vom AIF oder von dem
fur ihn handelnden AIFM kontrolliert werden. Diese Be-
stimmung zur Durchschau (,Look-Through“-Bestim-
mung) sollte nicht fiir Dachfonds oder Master-Feeder-
Fonds gelten, wenn diese iiber eine Verwahrstelle ver-
fugen, die die Vermogenswerte des Fonds angemessen
verwahrt.

Die Verwahrstelle sollte allzeit einen umfassenden Uber-
blick @iber alle Vermogenswerte besitzen, bei denen es
sich nicht um in Verwahrung genommene Finanzinstru-
mente handelt. Bei diesen Vermogenswerten miissten
nach der Richtlinie 2011/61/EU die Eigentumsverhalt-
nisse iiberpriift und Aufzeichnungen gefithrt werden. Bei-
spiele hierfiir sind physische Vermogenswerte, die nach
der Richtlinie 2011/61/EU nicht als Finanzinstrumente
anzusehen sind, oder der Verwahrstelle nicht physisch
tibergeben werden konnen, Finanzkontrakte wie Derivate,
Bareinlagen oder Beteiligungen an Privatunternehmen
und Anteile an Personengesellschaften.

Um eine ausreichend hohe Gewissheit dariiber zu erlan-
gen, dass der AIF oder der fiir ihn handelnde AIFM tat-
sichlich Eigentiimer der Vermogenswerte ist, sollte die
Verwahrstelle sicherstellen, dass sie alle Informationen
bekommt, die sie fir notwendig hilt, um sich zu ver-
gewissern, dass der AIF oder der fiir ihn handelnde AIFM
die Eigentumsrechte an dem betreffenden Vermogenswert
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halt. Dabei konnte es sich um die Kopie eines amtlichen
Eigentumsnachweises handeln, der belegt, dass der AIF
oder der fiir ihn handelnde AIFM Eigentiimer des Ver-
mogenswerts ist, oder einen von der Verwahrstelle als
angemessen betrachteten sonstigen formlichen und ver-
lasslichen Nachweis. Falls notwendig, sollte die Verwahr-
stelle vom AIF oder AIFM oder gegebenenfalls von einem
Dritten zusitzliche Nachweise verlangen.

Die Verwahrstelle sollte iiber alle Vermogenswerte einen
Nachweis fihren, bei denen sie sich der Eigentiimerschaft
des AIF vergewissert hat. Sie kann ein Verfahren fir die
Entgegennahme von Informationen Dritter einrichten,
das auch fir AIF mit geringem Transaktionsvolumen
oder gegebenenfalls fiir Transaktionen, die vor der Ab-
wicklung beglichen werden, Verfahren ermoglicht, die
gewihrleisten, dass die Vermégenswerte nicht ohne Un-
terrichtung der Verwahrstelle oder des Dritten, dem Ver-
wahrfunktionen anvertraut wurden, iibertragen werden
kénnen. Die Anforderung, wonach fiir jede Transaktion
eines Dritten auf den entsprechenden schriftlichen Nach-
weis zugegriffen werden konnen muss, konnte fiir AIF
mit hdufigeren Transaktionen, wie Anlagen in borsenno-
tierte Derivate, angemessen sein.

Um die Verwahrstelle in die Lage zu versetzen, ihren
Pflichten nachzukommen, sollten die in Artikel 21 Ab-
satz 9 der Richtlinie 2011/61/EU vorgesehenen Aufgaben
und insbesondere die von der Verwahrstelle nachtréglich
vorzunehmenden Kontrollen klargestellt werden. Solche
Aufgaben sollten die Verwahrstelle nicht daran hindern,
Vorabtiberpriifungen durchzufihren, wenn sie dies fir
angemessen hilt und der AIFM sein Einverstindnis erteilt
hat. Damit die Verwahrstelle ihren Pflichten nachkom-
men kann, sollte sie fiir den Umgang mit Unregelmafig-
keiten ihr eigenes Eskalationsverfahren schaffen. Dieses
Verfahren sollte sicherstellen, dass die zustindigen Behor-
den iiber alle wesentlichen Verstoffe in Kenntnis gesetzt
werden. Von den in dieser Verordnung niedergelegten
Aufsichtspflichten der Verwahrstelle gegeniiber Dritten
unberiihrt bleiben die Pflichten, die dem AIFM nach der
Richtlinie 2011/61/EU obliegen.

Die Verwahrstelle sollte iiberpriifen, ob die Zahl der aus-
gegebenen Anteile den Zeichnungserlosen entspricht. Um
sicherzustellen, dass die von den Anlegern bei der Zeich-
nung geleisteten Zahlungen auch eingegangen sind, sollte
die Verwahrstelle ferner fiir einen weiteren Abgleich zwi-
schen Zeichnungsordern und Zeichnungserlosen sorgen.
Der gleiche Abgleich sollte in Bezug auf Riicknahmeorder
vorgenommen werden. Dariiber hinaus sollte die Ver-
wabhrstelle sich vergewissern, dass die Zahl der Anteile
auf den AIF-Konten mit der Zahl der ausstehenden An-
teile im AIF-Register iibereinstimmt. Die Verwahrstelle
sollte unter Beriicksichtigung der Zeichnungs- und Riick-
gabehdufigkeit ihre Verfahren entsprechend anpassen.
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ten, um sicherzustellen, dass angemessene Bewertungs-
grundsitze und -verfahren fiir die AIF-Vermogenswerte
wirkungsvoll umgesetzt werden, und zu diesem Zweck
Stichprobenpriifungen vornehmen oder vergleichen, ob
die Verinderung der Nettoinventarwert-Berechnung im
Zeitverlauf mit der Verdnderung bei einer Benchmark
tibereinstimmt. Bei der Einrichtung ihrer Verfahren sollte
die Verwahrstelle genaue Kenntnis der Bewertungsmetho-
den haben, anhand deren der AIFM oder der externe
Bewerter die AIF-Vermogenswerte bewertet. Die Haufig-
keit solcher Priifungen sollte der Héufigkeit der AIF-Ver-
mogensbewertung entsprechen.

Kraft ihrer Aufsichtspflicht im Rahmen der Richtlinie
2011/61/EU sollte die Verwahrstelle ein Verfahren schaf-
fen, mit dem nachtraglich uberprift wird, ob der AIF die
geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften sowie
seine Vertragsbedingungen und Satzung eingehalten hat.
Dabei sollte beispielsweise tiberpriift werden, ob die An-
lagen des AIF mit den in seinen Vertragsbedingungen
und Emissionsunterlagen dargelegten Anlagestrategien in
Einklang stehen, und sollte gewihrleistet werden, dass der
ATF nicht gegen etwaige fur ihn geltende Anlagebeschrin-
kungen verstofit. Die Verwahrstelle sollte die Transaktio-
nen des AIF iiberwachen und jeder ungewohnlichen
Transaktion nachgehen. Bei einem Verstoff gegen die in
den geltenden nationalen Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften und in den Vertragsbedingungen und der Sat-
zung des AIF festgelegten Obergrenzen oder Beschrin-
kungen sollte die Verwahrstelle beispielsweise vom
AIFM die Weisung erhalten, die gegen diese Obergrenzen
oder Beschrankungen verstoffende Transaktion auf seine
eigenen Kosten riickgingig zu machen. Diese Verordnung
hindert die Verwahrstelle nicht daran, vorab titig zu
werden, wenn sie dies fir angemessen hilt und der
AIFM sein Einverstindnis erteilt hat.

Die Verwahrstelle sollte sicherstellen, dass die Ertrige ge-
méfl der Richtlinie 2011/61/EU prazise berechnet wer-
den. Um dies zu erreichen, muss die Verwahrstelle eine
angemessene Ertragsausschiittung sicherstellen und bei
Feststellung eines Fehlers dafiir sorgen, dass der AIFM
angemessene Abhilfemafinahmen einleitet. Sobald die
Verwahrstelle dies sichergestellt hat, sollte sie die Voll-
standigkeit und Korrektheit der Ertragsausschiittung und
insbesondere der Dividendenzahlungen tiberpriifen.

Wenn fur sonstige Vermogenswerte Verwahrfunktionen
gemdfl der Richtlinie 2011/61/EU iibertragen werden,
wird diese Ubertragung in den meisten Fillen adminis-
trative Aufgaben betreffen. In Fillen, in denen die Ver-
wahrstelle Aufzeichnungsfunktionen tibertragt, miisste sie
deshalb ein angemessenes und dokumentiertes Verfahren
einfithren und anwenden, das gewihrleistet, dass der mit
diesen Funktionen Beauftragte allzeit die Anforderungen
des Artikels 21 Absatz 11 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61[EU erfillt. Um fir die Vermogenswerte einen
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stimmte Grundsitze festgelegt werden, die auf die Uber-
tragung von Verwahrfunktionen angewandt werden soll-
ten. Fiir die Ubertragung von Verwahraufgaben sollten
einige zentrale Grundsitze festgelegt werden, die wah-
rend des gesamten Ubertragungsprozesses wirksam ange-
wandt werden miissen. Diese Grundsitze sollten nicht als
erschopfend angesehen werden, d. h. weder so verstan-
den werden, dass sie im Detail festlegen, wie die Ver-
wahrstelle die gebotene Sachkenntnis, Sorgfalt und Ge-
wissenhaftigkeit walten lassen muss, noch so, dass sie alle
Schritte darlegen, die eine Verwahrstelle in Bezug auf
diese Grundsitze selbst einleiten sollte. Die Pflicht zur
laufenden Uberwachung des Dritten, dem Verwahrfunk-
tionen iibertragen wurden, sollte darin bestehen zu iiber-
priffen, ob dieser Dritte alle iibertragenen Funktionen
ordnungsgemifs wahrnimmt und den mit ihm geschlos-
senen Vertrag erfiillt. Der Dritte sollte ehrlich, in gutem
Glauben und im besten Interesse des AIF und seiner
Anleger handeln, die Regulierungs- und Aufsichtsanfor-
derungen erfullen und die Sorgfalt, Gewissenhaftigkeit
und Sachkenntnis walten lassen, die von einem duferst
umsichtigen Akteur dieses Gewerbes unter vergleichbaren
Umstidnden normalerweise erwartet wird. Die Verwahr-
stelle sollte u. a. die wahrend des Auswahl- und Bestel-
lungsverfahrens bewerteten Elemente iiberpriifen und
diese zur Marktentwicklung in Beziechung setzen. Die
Form der regelmiRigen Uberpriifung sollte den Umstin-
den Rechnung tragen, damit die Verwahrstelle die Risi-
ken, die mit der Entscheidung, dem Dritten Vermdgens-
werte anzuvertrauen, verbunden sind, angemessen bewer-
ten kann. Die Hiufigkeit der Uberpriifung sollte ange-
passt werden, damit sie stets den Marktbedingungen
und den damit verbundenen Risiken entspricht. Damit
die Verwahrstelle wirkungsvoll auf eine mogliche Insol-
venz des Dritten reagieren kann, sollte sie Notfallpline
erstellen und in diesem Zusammenhang u. a. alternativer
Strategien ausarbeiten und gegebenenfalls alternative An-
bieter auswahlen. Zwar konnen solche Maffnahmen das
Verwahrrisiko der Verwahrstelle mindern, indern aber
nichts an der Verpflichtung zur Riickgabe der Finanz-
instrumente oder zur Zahlung des entsprechenden Be-
trags bei Abhandenkommen, welche davon abhingt, ob
die Anforderungen des Artikels 21 Absatz 12 der Richt-
linie 2011/61/EU erfillt sind.

Bei der Ubertragung von Verwahrfunktionen sollte die
Verwahrstelle sicherstellen, dass die Anforderungen des
Artikels 21 Absatz 11 Buchstabe d Ziffer iii der Richtlinie
2011/61/EU erfilllt und die Vermogenswerte ihrer AIF-
Kunden ordnungsgemiff voneinander getrennt sind.
Diese Verpflichtung diirfte insbesondere gewdahrleisten,
dass fiir den Fall einer Insolvenz des Dritten, dem Ver-
wahrfunktionen tibertragen wurden, keine Vermogens-
werte des AIF abhanden kommen. Um dieses Risiko in
Lindern, deren Insolvenzrecht die Auswirkungen einer
solchen Trennung nicht anerkennt, auf ein Mindestmafd
zu beschrinken, sollte die Verwahrstelle weitere Schritte
einleiten. Die Verwahrstelle konnte dem AIF und dem fiir
ihn handelnden AIFM die entsprechenden Angaben of-
fenlegen, damit derartige Aspekte des Verwahrrisikos bei
der Anlageentscheidung ordnungsgemifl beriicksichtigt
werden, oder die in den jeweiligen Rechtskreisen mogli-
chen Mafnahmen ergreifen, um die Vermdgenswerte
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nach lokalem Recht so insolvenzfest wie moglich zu
machen. Dariiber hinaus konnte die Verwahrstelle vor-
iibergehende Fehlbetrage bei Kundenvermogenswerten
untersagen, Puffer verwenden oder Regelungen einfiihren,
die es verbieten, den Soll-Saldo eines Kunden mit dem
Kredit-Saldo eines anderen auszugleichen. Zwar konnen
solche Maffnahmen das Verwahrrisiko einer Verwahrstelle
bei der Ubertragung von Verwahraufgaben mindern, 4n-
dern aber nichts an der Verpflichtung zur Riickgabe der
Finanzinstrumente oder zur Zahlung des entsprechenden
Betrags bei Abhandenkommen, welche davon abhingt,
ob die Anforderungen der Richtlinie 2011/61/EU erfiillt
sind.

Fir die Verwahrstelle tritt die in Artikel 21 Absatz 12
Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU vorgesehene
Haftung ein, wenn ein von der Verwahrstelle selbst
oder einem Dritten, dem die Verwahrung ibertragen
wurde, in Verwahrung genommenes Finanzinstrument
abhanden kommt und die Verwahrstelle nicht nachwei-
sen kann, dass dieses Abhandenkommen auf duflere Um-
stande zuriickzufithren ist, die sich einer angemessenen
Kontrolle entziehen und deren Konsequenzen trotz aller
angemessenen Anstrengungen unabwendbar waren. Ein
solches Abhandenkommen sollte von einem Anlagever-
lust unterschieden werden, der den Anlegern aufgrund
einer durch eine Anlageentscheidung bedingten Wertmin-
derung bei Vermogenswerten entsteht.

Damit ein Abhandenkommen festgestellt werden kann,
muss dies endgiiltig sein und darf keine Aussicht auf
Riickgewinnung des Vermogenswerts bestehen. Fille, in
denen ein Finanzinstrument nur voriibergehend nicht
verfiighar oder eingefroren ist, sollten deshalb nicht als
Abhandenkommen im Sinne von Artikel 21 Absatz 12
der Richtlinie 2011/61/EU gelten. Doch gibt es drei Falle,
in denen ein Abhandenkommen als endgiiltig betrachtet
werden sollte: wenn das Finanzinstrument nicht mehr
existiert oder niemals existiert hat; wenn das Finanz-
instrument existiert, der AIF die diesbeziiglichen Eigen-
tumsrechte aber endgiltig verloren hat; und wenn der
AIF zwar das Eigentumsrecht besitzt, eine dauerhafte Ei-
gentumsiibertragung oder Einrdumung beschrankter Ei-
gentumsrechte an dem Finanzinstrument aber nicht mog-
lich ist.

Ein Finanzinstrument wird beispielsweise dann als nicht
mehr existent angesehen, wenn es nach einem nicht be-
richtigungsfahigen Buchungsfehler verschwunden ist oder
niemals existiert hat, weil die Eigentiimerschaft des AIF
aufgrund gefilschter Unterlagen registriert wurde. Fille, in
denen das Abhandenkommen von Finanzinstrumenten
auf betriigerisches Verhalten zuriickzufihren ist, sollten
als Abhandenkommen betrachtet werden.

Ein Abhandenkommen kann nicht festgestellt werden,
wenn das Finanzinstrument ersetzt oder in ein anderes
Finanzinstrument umgewandelt wurde, was beispielsweise
dann der Fall ist, wenn bei einer Unternehmensumstruk-
turierung Anteile geloscht und durch neu ausgegebene
Anteile ersetzt werden. Hat der AIF oder der fur ihn
handelnde AIFM das Eigentum an einem Finanzinstru-
ment rechtmidfig auf einen Dritten iibertragen, sollte
nicht davon ausgegangen werden, dass er sein Eigentums-
recht auf Dauer eingebiifSt hat. Wird bei Vermogenswer-
ten zwischen rechtlichem Eigentum wund ,beneficial
ownership“ unterschieden, sollte sich die Definition von

117)
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Abhandenkommen auf den Verlust des ,beneficial owner-
ship right“ beziehen.

Der Haftung gemidfl Artikel 21 Absatz 12 der Richtlinie
2011/61/EU enthoben ist die Verwahrstelle nur bei du-
feren Umstdnden, die sich einer angemessenen Kontrolle
entziehen und deren Konsequenzen trotz aller angemes-
senen Anstrengungen unabwendbar waren. Fiir eine Haf-
tungsbefreiung sollte die Verwahrstelle nachweisen, dass
all diese Bedingungen erfiillt sind.

Zuerst sollte bestimmt werden, ob es sich bei den Um-
standen, die zu dem Abhandenkommen gefiihrt haben,
um duflere Umstinde gehandelt hat. Die Haftung der
Verwahrstelle sollte von einer Ubertragung unberiihrt
bleiben, womit Umstinde dann als dufere Umstinde
zu betrachten wiren, wenn sie nicht auf eine Handlung
oder Unterlassung der Verwahrstelle oder des Dritten,
dem die Verwahrung der in Verwahrung genommenen
Finanzinstrumente ibertragen wurde, zuriickzufiihren
sind. Danach sollte bewertet werden, ob sich der Um-
stand einer angemessenen Kontrolle entzieht; zu diesem
Zweck wird bestdtigt, dass eine umsichtige Verwahrstelle
nichts nach billigem Ermessen von ihr zu Erwartendes
hitte unternehmen kénnen, um das Eintreten dieses Um-
stands abzuwenden. In diesem Zusammenhang konnen
sowohl Naturereignisse als auch Handlungen offentlicher
Organe als duffere Umstdnde, die sich einer angemesse-
nen Kontrolle entziehen, betrachtet werden. Damit ist fiir
den Fall, dass das Recht des Landes, in dem die Instru-
mente verwahrt werden, bei Insolvenz eines Dritten, dem
die Verwahrung iibertragen wurde, die Auswirkungen ei-
ner angemessenen Trennung nicht anerkennt, dieses
Recht als duferer Umstand, der sich einer angemessenen
Kontrolle entzieht, zu betrachten. Demgegeniiber kann
ein Abhandenkommen, das auf die Nichteinhaltung der
in Artikel 21 Absatz 11 Buchstabe d Ziffer iii der Richt-
linie 2011/61/EU festgelegten Pflicht zur Trennung der
Vermogenswerte oder darauf zuriickzufithren ist, dass die
Tatigkeit des Dritten insolvenzbedingt unterbrochen ist,
keinem dufleren Umstand, der sich einer angemessenen
Kontrolle entzieht, zugeschrieben werden.

Zu guter Letzt sollte die Verwahrstelle nachweisen, dass
das Abhandenkommen selbst bei allen angemessenen Ge-
genmafnahmen nicht hitte verhindert werden konnen.
In diesem Zusammenhang sollte die Verwahrstelle den
AIFM unterrichten und den Umstinden entsprechende,
angemessene Maflnahmen treffen. So sollte die Verwahr-
stelle beispielsweise in Fillen, in denen sie die Verdufse-
rung der Finanzinstrumente fiir die einzig angemessene
Maflnahme halt, gebithrend den AIFM unterrichten, der
die Verwahrstelle seinerseits schriftlich anweisen muss, ob
die Finanzinstrumente weiter gehalten oder verduflert
werden sollen. Jede Weisung an die Verwahrstelle, die
Vermogenswerte weiter zu halten, sollte den Anlegern
des AIF umgehend mitgeteilt werden. Der AIFM oder
der AIF sollten die Empfehlungen der Verwahrstelle ge-
bithrend Dberiicksichtigen. Befuirchtet die Verwahrstelle
trotz wiederholter Warnungen nach wie vor, dass fiir
den Schutz der Finanzinstrumente der Standard nicht
hoch genug ist, sollte sie je nach Umstinden weitere
Mafinahmen, wie die Kiindigung des Vertrags, in Betracht
ziehen, sofern dem AIF eine Frist eingerdumt wird, um
im Einklang mit dem nationalen Recht eine andere Ver-
wahrstelle zu suchen.
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(1200 Um den gleichen Anlegerschutzstandard zu gewihrleis- benotigen die Anleger Mindestinformationen iiber ein-

(121)

(122)

(123)

(124)

ten, sollten auch fiir den Beauftragten, dem eine Verwahr-
stelle vertraglich ihre Haftung tibertragen hat, die gleichen
Erwdgungen gelten. Fiir eine Haftungsbefreiung nach Ar-
tikel 21 Absatz 12 der Richtlinie 2011/61/EU sollte der
Beauftragte deshalb nachweisen, dass er die gleichen Be-
dingungen kumulativ erfiillt.

Einer Verwahrstelle ist es unter bestimmten Umstinden
gestattet, sich selbst von der Haftung fiir das Abhanden-
kommen von Finanzinstrumenten zu befreien, die von
einem Dritten, dem die Verwahrung uibertragen wurde,
in Verwahrung gehalten wurden. Eine solche Haftungs-
befreiung ist nur zuldssig, wenn ein objektiver, sowohl
von der Verwahrstelle als auch dem AIF oder dem fiir ihn
handelnden AIFM akzeptierter Grund fur die vertragliche
Festlegung einer solchen Befreiung vorliegt. Fiir jede Haf-
tungsbefreiung sollte ein objektiver Grund festgelegt wer-
den, wobei den konkreten Umstinden, unter denen die
Verwahrung tbertragen wurde, Rechnung zu tragen ist.

Bei der Erwigung eines objektiven Grundes sollte der
richtige Mittelweg gefunden werden, um zu gewahrleis-
ten, dass die vertragliche Befreiung bei Bedarf wirksam in
Anspruch werden kann, und dass ausreichende Schutz-
vorkehrungen getroffen wurden, um jeglichen Missbrauch
der vertraglichen Haftungsbefreiung durch die Verwahr-
stelle zu verhindern. Die vertragliche Haftungsbefreiung
sollte keinesfalls dazu genutzt werden, die der Verwahr-
stelle nach der Richtlinie 2011/61/EU obliegenden Haf-
tungspflichten zu umgehen. Die Verwahrstelle sollte
nachweisen, dass sie durch besondere Umstinde zur
Ubertragung von Verwahraufgaben auf einen Dritten ge-
zwungen wurde. Die vertragliche Festlegung einer Befrei-
ung sollte stets im besten Interesse des AIF oder seiner
Anleger liegen, und der AIF oder der fir ihn handelnde
AIFM sollten klar zum Ausdruck bringen, dass sie in
diesem besten Interesse handeln. Die Fallbeispiele sollten
Situationen auffithren, in denen davon ausgegangen wer-
den kann, dass eine Verwahrstelle keine andere Wahl
hatte, als die Verwahrung auf Dritte zu ibertragen.

Um die Tatigkeiten von AIFM und die von diesen aus-
gehenden Risiken angemessen und einheitlich zu tber-
wachen, benotigen die zustindigen Behorden angemes-
sene Informationen in ausreichender Menge. Auch weil
sich die Tatigkeiten von AIFM iiber Grenzen hinweg und
auf die Finanzmirkte auswirken konnten, sollten die zu-
stindigen Behorden AIFM und AIF eingehend {iber-
wachen, um angemessene Maffnahmen zur Verhinderung
der Akkumulierung von Systemrisiken zu ergreifen. Die
erhohte Transparenz und Kohirenz, die durch die in den
Durchfithrungsmaflnahmen enthaltenen Bestimmungen
zur Meldung und Offenlegung relevanter Informationen
erreicht wird, sollte es den zustindigen Behorden ermog-
lichen, Risiken an den Finanzmdrkten aufzudecken und
darauf zu reagieren.

Um die ihren Bediirfnissen und ihrer Risikobereitschaft
entsprechenden Anlageentscheidungen treffen zu konnen,
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zelne AIFM und AIF sowie iiber deren Struktur. Diese
Informationen sollten klar, zuverldssig, ohne Weiteres
verstandlich und klar dargestellt sein, wobei ihr Nutzen
sich erhoht, wenn sie von AIFM zu AIFM und AIF zu AIF
sowie von einem Zeitraum zum ndchsten vergleichbar
sind. Ein AIFM sollte vor der Veroffentlichung von An-
legerinformationen nichts unternehmen, was dem objek-
tiven Verstindnis und dem praktischen Nutzen dieser
Informationen abtriglich sein kénnte, wie Bilanzkosme-

tik.

Es sollte ein Rahmen geschaffen werden, der fiir die jahr-
lichen Berichtspflichten Mindeststandards festlegt, die
u. a. die zentralen Elemente und eine nicht erschopfende
Liste von Posten enthalten. Die in Artikel 22 Absatz 2
Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU genannten we-
sentlichen Anderungen, die bei diesen Informationen ein-
getreten sind, sollten im Jahresbericht im Rahmen des
Abschlusses offengelegt werden. Zusitzlich zu der nicht
erschopfenden Liste der Basisposten konnen zusitzliche
Posten, Rubriken und Zwischensummen aufgenommen
werden, wenn deren Darstellung fiir das Verstindnis
der Gesamtfinanz- oder -ertragslage eines AIF von Bedeu-
tung ist. Posten unterschiedlicher Art oder Funktion
konnten aggregiert werden, wenn sie fiir sich genommen
nicht von wesentlicher Relevanz sind. Diese Posten konn-
ten unter einer Rubrik ,Sonstiges* aggregiert werden, wie
unter ,sonstige Vermogenswerte“ oder ,sonstige Verbind-
lichkeiten“. Posten, die auf einen bestimmten AIF in kei-
ner Weise anwendbar sind, miissen nicht dargestellt wer-
den. Unabhingig davon, nach welchen Rechnungs-
legungsstandards gemidfl der Richtlinie 2011/61/EU ver-
fahren wird, sollten alle Vermogensgegenstinde mindes-
tens einmal pro Jahr bewertet werden. Die Bilanz oder
die Vermogensiibersicht im Rahmen der Richtlinie
2011/61/EU sollte u. a. Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente enthalten. Fiir die Berechnung des Risi-
kos eines AIF sollten Zahlungsmitteliquivalente somit als
auflerordentlich liquide Anlagen betrachtet werden.

In Bezug auf Form und Inhalt des Berichts iiber die Ttig-
keiten im abgelaufenen Geschiftsjahr: Dieser Bericht, der
nach der Richtlinie 2011/61/EU Teil des Jahresberichts
sein muss, sollte einen fairen und ausgewogenen Uber-
blick tiber die Tatigkeiten des AIF vermitteln und eine
Beschreibung seiner Hauptrisiken und -anlagen oder wirt-
schaftlicher Unwigbarkeiten, denen er sich gegeniiber
sieht, enthalten. Dabei sollten keine fir den AIF und
seine Anleger abtriglichen Informationen iiber Eigen-
tumsverhdltnisse veroffentlicht werden. Wiirde die Ver-
offentlichung bestimmter Informationen iiber Eigentums-
verhiltnisse dies bewirken, konnten diese deshalb soweit
aggregiert werden, dass nachteilige Auswirkungen ver-
mieden werden und missten z. B. keinen Aufschluss
iiber das Abschneiden oder die Statistiken einer einzelnen
Portfoliogesellschaft oder Anlage geben, wenn dies der
Veroffentlichung von Informationen tiber Eigentumsver-
haltnisse des AIF gleichkime. Wenn diese Informationen
normalerweise mit den Abschliissen vorgelegt werden,
sollten sie Teil des Managementberichts sein.
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(127) In Bezug auf Form und Inhalt der Angaben zur Ver- Angaben vorlegen. Aus diesem Grund miissen die Infor-
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glitung: Wird die Vergiitung auf Ebene des AIFM offen-
gelegt, sollten diese Angaben erginzt und die Gesamt-
vergiitung fur den betreffenden AIF aufgeschliisselt oder
diesem zugewiesen werden. Erreicht werden konnte dies
durch Veroffentlichung der in feste und variable Bestand-
teile aufgesplitteten Gesamtdaten zur AIFM-Vergiitung,
durch eine Erklirung, dass diese Daten sich auf den ge-
samten AIFM und nicht auf den AIF beziehen, durch
Angabe der Zahl der vom AIFM verwalteten AIF und
OGAW und des von diesen AIF und OGAW verwalteten
Gesamtvermogens samt einem Uberblick iiber die Ver-
giitungspolitik und einem Hinweis darauf, wo die Anle-
ger die Vergiitungspolitik des AIFM auf Anfrage in voller
Linge erhalten konnen. Weitere Einzelheiten konnen
durch Angabe der Gesamthohe der variablen Vergiitung
geliefert werden, die der AIF von Fall zu Fall durch Zah-
lung von Anlageerfolgspramien oder Carried Interests be-
reitstellt. Damit die Anleger die geschaffenen Anreize be-
werten konnen, konnte es fiir AIFM zweckmifig sein,
zusitzlich zur Offenlegung der Vergiitung Informationen
zu den finanziellen und nichtfinanziellen Kriterien der
Vergiitungsgrundsitze und -praktiken fiir maflgebliche
Mitarbeiterkategorien zu liefern.

Gibt der AIF Anteile aus, sollten etwaige Vermogenswert-
iibertragungen auf Side Pockets zum Zeitpunkt der Uber-
tragung berechnet werden, wobei die Zahl der bei der
Vermogenswertiibertragung zugewiesenen Anteile, multi-
pliziert mit dem Preis pro Anteil, zugrunde gelegt wird.
Die Bewertungsbasis sollte in jedem Fall klar angegeben
werden und die Daten enthalten, anhand deren die Be-
wertung vorgenommen wurde.

Fur die Zwecke des Liquiditdtsmanagements sollten AIFM
fur die von ihnen verwalteten AIF Kreditvereinbarungen
schlieen diirfen. Diese konnen eine kurze Laufzeit oder
lingeren Bestand haben. In letztgenanntem Fall diirfte es
sich eher um eine spezielle Regelung fir das Management
illiquider Vermogenswerte handeln.

Dem Grundsatz der Differenzierung entsprechend und in
Anerkennung der Verschiedenheit der einzelnen AIF-Ar-
ten sollten die Informationen, die ein AIFM den Anlegern
vorlegen muss, sich nach der Art des jeweiligen AIF
richten und von anderen Faktoren, wie der Anlagestrate-
gie und der Portfoliozusammensetzung, abhiangen.

Nach der Richtlinie 2011/61/EU miissen AIFM der zu-
standigen Behorde ihres Herkunftsmitgliedstaates fiir je-
den von ihnen verwalteten EU-AIF und fiir jeden von
ihnen in der EU vertriebenen AIF regelmifSig bestimmte
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mationspflichten und die Héufigkeit der Informations-
tibermittlung, die vom Wert der Vermdgensgegenstinde
im Portfolio der von einem bestimmten AIFM verwalte-
ten AIF abhingen, genauer bestimmt werden. Fir die
Informationsiibermittlung sollten Formblitter festgelegt
werden, die der AIFM fiir die von ihm verwalteten AIF
ausfiillen sollte. Vermarktet ein als AIFM zugelassenes
Unternehmen AIF, die von anderen AIFM verwaltet wer-
den, handelt es nicht als Verwalter dieser AIF, sondern als
Intermedidr wie jede andere unter die Richtlinie
2004/39/EG fallende Wertpapierfirma. Deshalb sollte es
fur diese AIF keine Informationen iibermitteln miissen,
denn dies wiirde die Informationspflichten verdoppeln
oder vervielfachen. Gelten sollte die Informationspflicht
allerdings fiir Nicht-EU-AIFM, die in der Union vermark-
tete AIF verwalten.

Die in dieser Verordnung festgelegte Schwelle 16st nur die
in Artikel 24 Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU vor-
gesehenen Informationspflichten aus. Bei einem AIF, des-
sen nach der Commitment-Methode berechnete Verschul-
dungsquote unter dem dreifachen Wert seines Nettoin-
ventarwerts liegt, wiirde nicht davon ausgegangen, dass
er in betrachtlichem Umfang von Hebelfinanzierung Ge-
brauch macht. Doch kénnen die zustindigen Behérden
zusitzliche Informationen verlangen, wenn dies fiir eine
wirksame Uberwachung von Systemrisiken erforderlich
ist. Die Festlegung einer Schwelle fur die Bereitstellung
von Informationen stellt ebenfalls sicher, dass Informa-
tionen iiber die Entstehung von Systemrisiken unionsweit
einheitlich erhoben werden, und verschafft AIFM Sicher-
heit.

Die Aufsichtsbefugnisse, iiber die eine zustindige Be-
horde kraft Artikel 25 Absatz 3 der Richtlinie
2011/61/EU verfiigt, werden innerhalb des neuen Auf-
sichtssystems wahrgenommen und sind Teil der laufen-
den Aufsichtsprozesse und Systemrisikobewertungen, de-
nen die zustindigen Behorden und die européischen Auf-
sichtsbehorden AIF mit Blick auf die Stabilitdt und Inte-
gritit des Finanzsystems unterzichen. Die zustindigen
Behorden sollten die Informationen, die sie erhalten, an-
gemessen nutzen und die von einem AIFM eingesetzte
Hebelfinanzierung begrenzen oder andere Beschrankun-
gen fiir die Verwaltung des AIF verhdngen, wenn sie dies
zur Gewdhrleistung der Stabilitit und Integritit des Fi-
nanzsystems fiir notwendig halten. Die Bewertung des
Systemrisikos diirfte je nach wirtschaftlichem Umfeld un-
terschiedlich sein, wobei jeder AIFM in Bezug auf die von
ihm verwalteten AIF potenziell systemrelevant sein kann.
Eine grundlegende Anforderung besteht deshalb darin,
dass die zustindigen Behorden alle fur eine angemessene
Bewertung solcher Situationen notwendigen Informatio-
nen erhalten, um die Entstehung von Systemrisiken zu
vermeiden. Diese Informationen sollten die zustindigen
Behorden dann griindlich bewerten und angemessene
Mafinahmen einleiten.



22.3.2013 Amtsblatt der Europdischen Union L 8319

(134 Um EU-AIFM die Moglichkeit zur Verwaltung und Ver-
marktung von Nicht-EU-AIF und Nicht-EU-AIFM die
Moglichkeit zur Verwaltung und Vermarktung von EU-
AIF in der Union zu geben, schreibt die Richtlinie
2011/61/EU den Abschluss angemessener Kooperations-
vereinbarungen mit den zustindigen Aufsichtsbeh6rden
des Drittlands vor, in dem der Nicht-EU-AIF und/oder
der Nicht-EU-AIFM ihren Sitz haben. Solche Kooperati-
onsvereinbarungen sollten zumindest einen wirksamen
Informationsaustausch sicherstellen, der den zustindigen
EU-Behorden die Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemafd
der Richtlinie 2011/61/EU ermdglicht.

(135) Kooperationsvereinbarungen sollten es den zustindigen
Behorden ermdglichen, in Bezug auf Drittlandsunterneh-
men ihren Aufsichts- und Durchfithrungspflichten nach-
zukommen. Kooperationsvereinbarungen sollten deshalb
fur den Zugang zu Informationen, die Durchfithrung von
Ermittlungen vor Ort und die von den Drittlandsbehor-
den bereitzustellende Unterstiitzung einen klaren konkre-
ten Rahmen stecken. Die Kooperationsvereinbarungen
sollten sicherstellen, dass die erhaltenen Informationen
an andere betroffene zustindige Behorden sowie an die
ESMA und den ESRB weitergeleitet werden diirfen.

(136) Um zustindigen Behorden, AIFM und Verwahrstellen die
Moglichkeit zu geben, sich an die neuen Anforderungen
dieser Verordnung anzupassen, damit diese wirksam und
effektiv angewandt werden konnen, sollte der Geltungs-
beginn dieser Verordnung mit dem Umsetzungstermin
fur die Richtlinie 2011/61/EU identisch sein —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

KAPITEL 1
BEGRIFFSBESTIMMUNGEN
Artikel 1
Begriffsbestimmungen

Zusitzlich zu den Begriffsbestimmungen des Artikels 2 der
Richtlinie 2011/61/EU gelten fiir die Zwecke dieser Verordnung
folgende Begriffsbestimmungen:

1. ,Investitionszusage“ ist die vertragliche Zusage eines Anle-
gers, dem alternativen Investmentfond (AIF) auf Verlangen
des AIFM einen vereinbarten Anlagebetrag zur Verfiigung
zu stellen.

2. ,Relevante Person” ist im Zusammenhang mit einem AIFM
eine der folgenden Personen:

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

b) ein Angestellter des AIFM oder jede andere natiirliche
Person, deren Dienste dem AIFM zur Verfiigung gestellt

(1)

und von diesem kontrolliert werden und die an den vom
AIFM erbrachten gemeinsamen Portfolioverwaltungsdiens-
ten beteiligt ist,

¢) eine natiirliche oder juristische Person, die im Rahmen
einer Vereinbarung zur Ubertragung von Aufgaben an
Dritte unmittelbar an der Erbringung von Dienstleistun-
gen fir den AIFM beteiligt ist, welche dem AIFM die
gemeinsame Portfolioverwaltung ermdglichen.

. ,Geschiftsleitung“ die Person oder Personen, die die Ge-

schifte eines AIFM gemdfl Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe ¢
der Richtlinie 2011/61/EU tatsdchlich fiihrt/fithren sowie ge-
gebenenfalls das geschiftsfithrende Mitglied oder die ge-
schiftsfilhrenden Mitglieder des Leitungsgremiums.

. ,Leitungsgremium® ist das Gremium, das bei einem AIFM die

ultimative Entscheidungsbefugnis besitzt und die Aufsichts-
und Fihrungsfunktion bzw. bei Trennung der beiden Funk-
tionen die Fihrungsfunktion wahrnimmt.

. ,Besondere Regelung” eine Regelung, die sich unmittelbar aus

der Illiquiditdt der Vermogenswerte eines AIF ergibt, sich auf
die speziellen Riickgaberechte der Anleger bei einer be-
stimmten Art von AlF-Anteilen auswirkt und die maf-
geschneidert oder von der Regelung der allgemeinen Riick-
gaberechte der Anleger abgetrennt ist.

KAPITEL II
ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN
ABSCHNITT 1
Berechnung der verwalteten Vermigenswerte
(Artikel 3 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 2

Berechnung des Gesamtwerts der verwalteten
Vermogenswerte

Um fir die in Artikel 3 Absatz 2 der Richtlinie

2011/61/EU vorgesehene Ausnahmeregelung in Frage zu kom-
men, muss ein AIFM

a)

alle AIF, fiir die er als externer AIFM bestellt ist, oder den
AIF, dessen AIFM er ist, wenn die Rechtsform des AIF in-
terne Verwaltung gemif$ Artikel 5 der Richtlinie 2011/61/EU
zuldsst, ermitteln;

fir jeden verwalteten AIF die Portfoliowerte feststellen und
anhand der in den Rechtsvorschriften des AIF-Sitzlandes so-
wie gegebenenfalls in der Satzung des AIF festgelegten Be-
wertungsregeln den Wert der verwalteten Vermogenswerte
(auch der durch Hebelfinanzierung erworbenen) bestimmen;
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¢) die auf diese Weise ermittelten Werte aller AIF aggregieren
und den daraus resultierenden Gesamtwert der verwalteten
Vermogenswerte mit der in Artikel 3 Absatz 2 der Richtlinie
2011/61/EU festgelegten mafigeblichen Schwelle vergleichen.

(2)  Fir die Zwecke des Absatzes 1 werden Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW), fur die der
AIFM im Rahmen der Richtlinie 2009/65/EG als Verwaltungs-
gesellschaft benannt ist, nicht in die Berechnung einbezogen.

Fir die Zwecke des Absatzes 1 werden die von dem AIFM
verwalteten AIF, fur die der AIFM gemifl Artikel 20 der Richt-
linie 2011/61/EU Aufgaben iibertragen hat, in die Berechnung
einbezogen. Von der Berechnung ausgenommen werden aller-
dings die Portfolios von AIF, die im Rahmen einer Ubertragung
vom AIFM verwaltet werden.

(3)  Fir die Berechnung des Gesamtwerts der verwalteten Ver-
mogenswerte wird jede Derivateposition, einschlieflich aller in
Wertpapiere eingebetteten Derivate nach den in Artikel 10 fest-
gelegten Umrechnungsmethoden in eine dquivalente Basiswert-
Position umgerechnet. Der absolute Wert dieser dquivalenten
Position flieft dann in die Berechnung des Gesamtwerts der
verwalteten Vermogenswerte ein.

(4)  Wenn ein AIF in andere AIF investiert, die von demselben
extern bestellten AIFM verwaltet werden, kann diese Anlage von
der Berechnung der von dem AIFM verwalteten Vermogens-
werte ausgenommen werden.

(50 Wenn ein Teilfonds eines intern oder extern verwalteten
ATF in einen anderen Teilfonds dieses AIF investiert, kann diese
Anlage von der Berechnung der von dem AIFM verwalteten
Vermogenswerte ausgenommen werden.

(6) Der Gesamtwert der verwalteten Vermogenswerte wird
gemifl den Absitzen 1 bis 4 mindestens einmal jahrlich und
anhand der neuesten fiir die Vermogenswerte verfiigbaren Werte
berechnet. Die neuesten fiir die Vermdgenswerte verfiigbaren
Werte werden fir jeden AIF in den zwolf Monaten, die der
Berechnung der Schwelle gemifs dem ersten Satz dieses Absat-
zes vorangehen, ermittelt. Der AIFM bestimmt einen Termin fur
die Berechnung der Schwelle und hilt diesen konsequent ein.
Jede nachtrigliche Anderung des gewihlten Termins muss ge-
geniiber der zustindigen Behorde gerechtfertigt werden. Bei der
Wahl des Termins fur die Berechnung der Schwelle tragt der
AIFM der Dauer und Haufigkeit der Bewertung der verwalteten
Vermogenswerte Rechnung.

Artikel 3
Laufende Uberwachung der verwalteten Vermogenswerte

Fiir eine laufende Uberwachung des Gesamtwerts der verwalte-
ten Vermogenswerte richten die AIFM Verfahren ein, setzen
diese um und wenden sie an. Die Uberwachung soll einen

aktuellen Uberblick iiber die verwalteten Vermdgenswerte ver-
schaffen und fur jeden AIF die Beobachtung der Zeichnungen
und Riicknahmen sowie gegebenenfalls der Kapitalabrufe, Kapi-
talausschiittungen und des Werts der Anlageobjekte ermogli-
chen.

Um die Notwendigkeit einer hdufigeren Berechnung des Ge-
samtwerts der verwalteten Vermogenswerte zu bewerten, sind
die Nihe dieses Gesamtwerts zu der in Artikel 3 Absatz 2 der
Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Schwelle und die erwarteten
Zeichnungen und Riicknahmen zu beriicksichtigen.

Artikel 4
Gelegentliche Uberschreitung der Schwelle

(1)  Wenn der Gesamtwert der verwalteten Vermdogenswerte
die mafSgebliche Schwelle iiberschreitet, bewertet der AIFM die
Situation um festzustellen, ob sie voriibergehend ist.

(2)  Uberschreitet der Gesamtwert der verwalteten Ver-
mogenswerte die maflgebliche Schwelle und halt der AIFM die
Situation nicht fiir voriibergehend, teilt er dies der zustindigen
Behorde umgehend mit und beantragt innerhalb von 30 Kalen-
dertagen eine Zulassung gemidfl Artikel 7 der Richtlinie
2011/61/EU.

(3)  Uberschreitet der Gesamtwert der verwalteten Ver-
mogenswerte die maflgebliche Schwelle und halt der AIFM die
Situation fiir voriibergehend, teilt er dies der zustindigen Be-
horde umgehend mit. Diese Mitteilung hat Belege fiir die Ein-
schitzung des AIFM zu enthalten, dass die Situation voriiber-
gehend ist, sowie eine Situationsbeschreibung und eine Erldute-
rung der Griinde, aus denen die Situation als voriibergehend
betrachtet wird.

(4)  Eine Situation wird nicht als voriibergehend betrachtet,
wenn sie voraussichtlich linger als drei Monate andauert.

(5)  Drei Monate nach dem Datum, an dem der Gesamtwert
der verwalteten Vermdgenswerte die mafgebliche Schwelle
iberschreitet, berechnet der AIFM den Gesamtwert der verwal-
teten Vermogenswerte neu, um zu belegen, dass dieser unter-
halb der mafigeblichen Schwelle liegt, oder um der zustindigen
Behorde gegeniiber nachzuweisen, dass die Ursachen fur die
Uberschreitung der Schwelle behoben sind und er keinen An-
trag auf Zulassung stellen muss.

Artikel 5
Mit der Registrierung vorzulegende Informationen

(1) Als Teil der in Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe b der Richt-
linie 2011/61/EU festgelegten Anforderung teilen AIFM den
zustindigen Behorden den nach dem Verfahren des Artikels 2
errechneten Gesamtwert der verwalteten Vermogenswerte mit.
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(2)  Als Teil der in Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe ¢ der Richt-
linie 2011/61/EU festgelegten Anforderung legen AIFM fiir je-
den AIF die Emissionsunterlage, einen mafgeblichen Auszug aus
der Emissionsunterlage oder eine allgemeine Beschreibung der
Anlagestrategie vor. Der mafigebliche Auszug aus der Emis-
sionsunterlage und die Beschreibung der Anlagestrategie enthal-
ten mindestens die folgenden Angaben:

a) die wichtigsten Vermogenswertkategorien, in die der AIF
investieren darf,

b) alle industriellen, geografischen oder sonstigen Marktsekto-
ren oder speziellen Vermogenswertgattungen, die im Mittel-
punkt der Anlagestrategie stehen,

¢) eine Beschreibung der Grundsitze, die der AIF in Bezug auf
Kreditaufnahme und Hebelfinanzierung anwendet.

(3) Die Angaben, die der AIFM gemifs Artikel 3 Absatz 3
Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU zu liefern hat, sind in
Artikel 110 Absatz 1 dieser Verordnung aufgefiihrt. Sie werden
mit Hilfe des in Anhang IV festgelegten Formblatts iibermittelt.

(4)  Die nach Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61/EU gesammelten Informationen tauschen die zustin-
digen Behorden der Union untereinander aus und leiten sie an
die Europdische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA)
und an den Europdischen Ausschuss fiir Systemrisiken (ESRB)
weiter, wenn dies zur Erfullung ihrer Aufgaben notwendig ist.

(5)  Die fir die Registrierung vorgeschriebenen Informationen
werden jahrlich aktualisiert und tibermittelt. Aus Griinden, die
mit der Befugniswahrnehmung im Rahmen von Artikel 46 der
Richtlinie 2011/61/EU zusammenhangen, konnen die zustindi-
gen Behorden einen AIFM dazu verpflichten, die in Artikel 3 der
Richtlinie 2011/61/EU genannten Angaben hiufiger vorzulegen.

ABSCHNITT 2
Berechnung von Hebelfinanzierungen
(Artikel 4 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 6

Allgemeine  Bestimmungen zur Berechnung von

Hebelfinanzierungen

(1)  Die Hebelkraft eines AIF bezeichnet das Verhiltnis zwi-
schen dem Risiko eines AIF und seinem Nettoinventarwert.

(2)  Das Risiko der verwalteten AIF berechnen die AIFM nach
der in Artikel 7 dargelegten Brutto-Methode und der in Artikel 8
dargelegten Commitment-Methode.

Um zu entscheiden, ob die in Unterabsatz 1 genannten Metho-
den fiir alle Arten von AIF ausreichend und angemessen sind,
oder ob fiir die Berechnung der Hebelfinanzierung eine zusitz-
liche optionale Methode entwickelt werden sollte, tiberpriift die
Kommission die in Unterabsatz 1 genannten Methoden bis zum
21. Juli 2015 unter Beriicksichtigung der Marktentwicklungen.

(3)  Risiken, die in Finanz- oder Rechtsstrukturen enthalten
sind, an denen Dritte beteiligt sind, werden in die Risikoberech-
nung einbezogen, wenn die genannten Strukturen eigens dafiir
geschaffen wurden, das Risiko auf Ebene des AIF direkt oder
indirekt zu erhohen. Bei AIF, deren Anlagestrategie im Wesent-
lichen darin besteht, die Kontrolle iiber nicht borsennotierte
Unternehmen oder Emittenten zu erlangen, werden Risiken,
die auf Ebene dieser nicht bérsennotierten Unternehmen und
Emittenten bestehen, vom AIFM nicht in die Berechnung der
Hebelfinanzierung einbezogen, wenn der AIF oder der fur ihn
handelnde AIFM fiir potenzielle Verluste, die iiber seine Inves-
tition in das betreffende Unternehmen oder den betreffenden
Emittenten hinausgehen, nicht aufkommen muss.

(4)  Kreditvereinbarungen lassen die AIFM unberiicksichtigt,
wenn sie voriibergehend sind und in vollem Umfang durch
vertragliche Investitionszusagen von Anlegern fuir den AIF abge-
deckt werden.

(5) Ein AIFM verfigt iber angemessen dokumentierte Ver-
fahren, um das Risiko jedes von ihm verwalteten AIF nach
der Brutto- und der Commitment-Methode zu berechnen. Die
Berechnung erfolgt im Zeitverlauf kohirent.

Artikel 7

Berechnung des Risikos eines AIF anhand der Brutto-
Methode

Das nach der Brutto-Methode berechnete Risiko eines AIF ist die
Summe der absoluten Werte aller Positionen, die gemafl Arti-
kel 19 der Richtlinie 2011/61/EU und allen nach dieser Richt-
linie erlassenen delegierten Rechtsakte bewertet werden.

Zur Berechung des Risikos eines AIF nach der Brutto-Methode
verfahrt ein AIFM wie folgt:

a) Den Wert aller Barmittel und Barmitteldquivalente, bei denen
es sich um hochliquide, auf die Basiswdhrung des AIF lau-
tende Finanzinvestitionen handelt, die jederzeit in festgelegte
Barbetrige umgewandelt werden konnen, nur unwesentli-
chen Wertschwankungsrisiken unterliegen und deren Rendite
nicht tiber die einer erstklassigen Staatsanleihe mit dreimo-
natiger Laufzeit hinausgeht, nimmt er von der Berechnung
aus;
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b) Derivate rechnet er anhand der in Artikel 10 und in Anhang
I Nummern 4 bis 9 und Nummer 14 dargelegten Umrech-
nungsmethoden in die dquivalente Basiswert-Position um;

¢) Barkredite, die Barmittel- oder Barmitteldquivalente im Sinne
von Buchstabe a bleiben und bei denen die zahlbaren Be-
trige bekannt sind, nimmt er von der Berechnung aus;

d) das aus der Reinvestition von Barkrediten resultierende Ri-
siko bezieht er in die Berechnung ein, wobei dieses Risiko
gemidfl Anhang I Nummern 1 und 2 ausgedriickt wird als
der Marktwert der getitigten Investition oder der Gesamt-
betrag des Barkredits, je nachdem, welcher von beiden Wer-
ten der hohere ist;

e) Positionen in Pensionsgeschiften oder umgekehrten Pensi-
onsgeschiften und Wertpapierleihgeschiften oder anderen
Vereinbarungen bezieht er gemifl Anhang I Nummer 3
und Nummern 10 bis 13 in die Berechnung ein.

Artikel 8

Risikos eines AIF anhand der
Commitment-Methode

Berechnung des

(1)  Das nach der Commitment-Methode berechnete Risiko
eines AIF ist vorbehaltlich der in den Absitzen 2 bis 9 genann-
ten Kriterien die Summe der absoluten Werte aller Positionen,
die gemifs Artikel 19 der Richtlinie 2011/61/EU und den da-
zugehorigen delegierten Rechtsakten bewertet werden.

(2)  Zur Berechung des Risikos eines AIF nach der Commit-
ment-Methode verfihrt ein AIFM wie folgt:

a) Alle Derivatepositionen rechnet er anhand der in Artikel 10
und in Anhang Il Nummern 4 bis 9 und Nummer 14 dar-
gelegten Umrechnungsmethoden in eine dquivalente Basis-
wert-Position um;

=

er wendet Netting- und Hedging-Vereinbarungen an;

¢) wenn sich das Risiko des AIF nach in Anhang I Nummern 1
und 2 durch die Reinvestition von Krediten erhoht, berech-
net er das durch diese Reinvestition entstandene Risiko;

d) andere Vereinbarungen bezieht er gemifs Anhang I Nummer
3 und Nummern 10 bis 13 in die Berechnung ein.

(3)  Fir die Berechnung des Risikos eines AIF nach der Com-
mitment-Methode gilt Folgendes:

a) Unter Netting-Vereinbarungen fallen Kombinationen von Ge-
schiften mit Derivaten oder Wertpapierpositionen, die sich
auf den gleichen Basiswert beziehen, wobei im Falle von

Derivaten der Falligkeitstermin des Derivats keine Rolle
spielt, wenn diese Geschifte mit Derivaten oder Wertpapier-
positionen mit dem alleinigen Ziel der Risikoeliminierung bei
Positionen geschlossen wurden, die iiber die anderen Deri-
vate oder Wertpapierpositionen eingegangen wurden;

b) unter Hedging-Vereinbarungen fallen Kombinationen von
Geschdften mit Derivaten oder Wertpapierpositionen, die
sich nicht zwangslaufig auf den gleichen Basiswert beziehen,
wenn diese Geschifte mit Derivaten oder Wertpapierpositio-
nen mit dem alleinigen Ziel des Risikoausgleichs bei Positio-
nen geschlossen wurden, die iiber die anderen Derivate oder
Wertpapierpositionen eingegangen wurden.

(4)  Abweichend von Absatz 2 wird ein Derivat nicht in eine
dquivalente Basiswert-Position umgerechnet, wenn es alle fol-
genden Merkmale aufweist:

a) Es tauscht den Ertrag finanzieller Vermogenswerte im AlIF-
Portfolio gegen den Ertrag anderer finanzieller Referenzver-
mogenswerte;

K=

es gleicht die Risiken der getauschten Vermogenswerte im
AlF-Portfolio vollstindig aus, so dass der Ertrag des AIF nicht
vom Ertrag der getauschten Vermogenswerte abhingt;

¢) es enthilt im Vergleich zum unmittelbaren Halten des finan-
ziellen Referenzvermogenswerts weder zusitzliche optionale
Merkmale noch Klauseln iiber eine Hebelfinanzierung noch
andere zusitzliche Risiken.

(5)  Abweichend von Absatz 2 wird ein Derivat bei der Ri-
sikoberechnung nach der Commitment-Methode nicht in eine
dquivalente Basiswert-Position umgerechnet, wenn es die beiden
folgenden Voraussetzungen erfiillt:

a) Das Derivat aus einem finanziellen Vermogenswert wird vom
AIF in Kombination mit Barmitteln gehalten, die in Barmit-
teldquivalente im Sinne von Artikel 7 Buchstabe a investiert
werden, wobei dieses kombinierte Halten einer Long-Position
in dem betreffenden finanziellen Vermogenswert entspricht;

b) das Derivat generiert keine zusitzliche Risikoposition, keine
zusitzliche Hebelfinanzierung und kein zusitzliches Risiko.

(6)  Hedging-Vereinbarungen werden bei der Berechnung des
Risikos eines AIF nur beriicksichtigt, wenn sie alle folgenden
Voraussetzungen erfullen:

a) Mit den an dem Absicherungsverhiltnis beteiligten Positio-
nen sollen keine Ertrdge erzielt werden und allgemeine und
besondere Risiken werden ausgeglichen;
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b) auf Ebene des AIF sinkt das Marktrisiko nachpriifbar;

¢) soweit vorhanden, werden die mit Derivaten verbundenen
allgemeinen und besonderen Risiken ausgeglichen;

d) die Hedging-Vereinbarungen beziehen sich auf ein und die-
selbe Vermogenswertgattung;

e) sie sind auch bei angespannten Marktbedingungen wirksam.

(7)  Vorbehaltlich des Absatzes 6 werden Derivate, die zur
Absicherung von Fremdwiahrungsrisiken eingesetzt werden
und keine zusitzlichen Risikopositionen, keine zusitzliche He-
belfinanzierung und keine sonstigen Risiken mit sich bringen,
nicht in die Berechnung einbezogen.

(8)  AIFM rechnen folgende Positionen gegeneinander auf:

a) Derivate mit gleichem Basiswert, auch wenn diese zu unter-
schiedlichen Terminen fillig werden;

b) Derivate, denen die in Anhang I Abschnitt C Nummern 1 bis
3 der Richtlinie 2004/39/EG genannten iibertragbaren Wert-
papiere, Geldmarktinstrumente oder Anteile an einem Orga-
nismus fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren zugrunde
liegen, werden gegen die zugrunde liegenden Vermogens-
werte aufgerechnet.

(9) AIFM, die AIF verwalten, die im Einklang mit ihrer
Hauptanlagestrategie hauptsichlich in Zinsderivate investieren,
machen gemifl Artikel 11 von spezifischen Duration-Netting-
Regelungen Gebrauch, um der Korrelation zwischen den Lauf-
zeitsegmenten der Zinsstrukturkurve Rechnung zu tragen.

Artikel 9
Methoden zur Erhéhung des Risikos eines AIF

Bei der Berechnung des Risikos wenden die AIFM die in Anhang
I dargelegten Methoden auf die dort angegebenen Fille an.

Artikel 10
Umrechnungsmethoden fiir Derivate

AIFM wenden die in Anhang II dargelegten Umrechnungs-
methoden auf die dort genanten Derivate an.

Artikel 11
Duration-Netting-Regelungen

(1)  Duration-Netting-Regelungen werden von AIFM ange-
wandt, wenn sie das Risiko eines AIF gemafd Artikel 8 Absatz
9 berechnen.

(2)  Duration-Netting-Regelungen werden nicht angewandst,
wenn sie eine Fehldarstellung des AlIF-Risikoprofils zur Folge
hitten. AIFM, die von solchen Netting-Regelungen Gebrauch

machen, beziehen in ihre Zinsstrategie keine anderen Risikofak-
toren ein, wie beispielsweise Volatilitit. Zinsarbitrage-Strategien
finden deshalb auf solche Netting-Regelungen keine Anwen-
dung.

(3) Die Verwendung solcher Duration-Netting-Regelungen
fuhrt nicht dazu, dass durch Anlagen in Kurzfrist-Positionen
die Hebelfinanzierung eine ungerechtfertigte Hohe erreicht.
Kurzfristige Zinsderivate stellen fiir einen AIF mit mittlerer Lauf-
zeit, der die Duration-Netting-Regelungen anwendet, nicht die
Hauptertragsquelle dar.

(4)  Zinsderivate werden gemifl Anhang III in eine dquiva-
lente Basisposition umgerechnet und einem Netting unterzogen.

(5)  AIF, die von den Duration-Netting-Regelungen Gebrauch
machen, konnen nach wie vor den die Hedging-Regelung nut-
zen. Duration-Netting-Regelungen koénnen ausschlieflich auf die
nicht unter die Hedging-Regelung fallenden Zinsderivate ange-
wandt werden.

ABSCHNITT 3
Zusitzliche Eigenmittel und Berufshaftpflichtversicherung
(Artikel 9 Absatz 7 und Artikel 15 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 12
Berufshaftungsrisiken

(1) Bei den nach Artikel 9 Absatz 7 der Richtlinie
2011/61/EU abzudeckenden Berufshaftungsrisiken handelt es
sich um das Risiko eines Verlusts oder Schadens, der durch
die Fahrlissigkeit einer relevanten Person bei der Ausiibung
von Tatigkeiten, fir die der AIFM rechtlich verantwortlich ist,
verursacht wird.

(2)  Die in Absatz 1 definierten Berufshaftungsrisiken umfas-
sen u. a.

a) das Risiko des Verlusts von Dokumentennachweisen fiir das
Eigentumsrecht des AIF an Vermogenswerten;

b) das Risiko von Fehldarstellungen oder irrefihrenden Aus-
sagen gegeniiber dem AIF oder seinen Anlegern;

¢) das Risiko von Handlungen, Fehlern oder Auslassungen, auf-
grund deren gegen Folgendes verstoflen wird:

i) gesetzliche Pflichten und Verwaltungsvorgaben;

i) die Pflicht, dem AIF und seinen Anlegern gegeniiber
Sachkenntnis und Sorgfalt walten zu lassen;

iii) treuhdnderische Pflichten;

iv) Pflicht zur vertraulichen Behandlung;
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v) die Vertragsbedingungen oder die Satzung des AIF;

vi) die Bedingungen, zu denen der AIFM vom AIF bestellt
wurde;

d) das Risiko, dass keine angemessenen Verfahren zur Praven-
tion unredlicher, betriigerischer oder boswilliger Handlungen
geschaffen, umgesetzt und beibehalten werden;

e) das Risiko einer nicht vorschriftsmiffigen Bewertung von
Vermogenswerten oder Berechnung von Anteilspreisen;

f) das Risiko von Verlusten, die durch eine Betriebsunterbre-
chung, durch Systemausfille oder durch einen Ausfall der
Transaktionsverarbeitung oder des Prozessmanagements ver-
ursacht werden.

(3)  Berufshaftungsrisiken sind allzeit entweder durch zusitz-
liche, gemaf Artikel 14 bestimmte Eigenmittel in ausreichender
Hohe oder durch einen ausreichenden, gemifl Artikel 15 be-
stimmten Berufshaftpflichtversicherungsschutz zu decken.

Artikel 13

Qualitative Anforderungen im Zusammenhang mit
Berufshaftpflichtrisiken

(1)  Um die operationellen Risiken, einschliefSlich Berufshaf-
tungsrisiken, denen der AIFM ausgesetzt ist oder nach billigem
Ermessen ausgesetzt sein konnte, angemessen zu ermitteln, zu
messen, zu steuern und zu itberwachen, wendet ein AIFM wirk-
same interne Grundsitze und Verfahren zur Steuerung des ope-
rationellen Risikos an. Die mit der Steuerung des operationellen
Risikos zusammenhingenden Titigkeiten werden im Rahmen
der Risikomanagement-Grundsitze unabhingig ausgefiihrt.

(2)  Ein AIFM richtet eine historische Verlustdatenbank ein, in
der samtliche Fille von operationellem Versagen sowie alle er-
littenen Verluste und eingetretenen Schiden erfasst werden.
Diese Datenbank erfasst alle in Artikel 12 Absatz 2 genannten,
eingetretenen Berufshaftungsrisiken, ist aber nicht auf diese be-
schrinkt.

(3)  Der AIFM macht innerhalb des Risikomanagement-Rah-
mens von seinen internen historischen Verlustdaten sowie —
wo angemessen — von externen Daten, Szenarioanalysen und
Faktoren, die das Unternehmensumfeld und die internen Kon-
trollsysteme widerspiegeln, Gebrauch.

(4)  Operationelle Risiken und erlittene Verluste werden lau-
fend tiberwacht und sind Gegenstand einer regelmifSigen inter-
nen Berichterstattung.

(5) Die Grundsitze und Verfahren des AIFM zur Steuerung
des operationellen Risikos werden genau dokumentiert. Ein
AIFM hat Vorkehrungen getroffen, um die Einhaltung seiner

Grundsitze fiir die Steuerung des operationellen Risikos sowie
wirksame Maffnahmen fiir den Umgang mit der Nichteinhaltung
dieser Grundsitze zu gewihrleisten. Ein AIFM verfligt iiber Ver-
fahren, die die Einleitung angemessener Korrektivmafnahmen
ermoglichen.

(6)  Die Grundsitze und Verfahren zur Steuerung des opera-
tionellen Risikos und die Messsysteme werden regelmafSig, min-
destens aber einmal jahrlich, iberpriift

(7)  Ein AIFM verfiigt stets tiber finanzielle Mittel, die dem fiir
ihn ermittelten Risikoprofil angemessen sind.

Artikel 14
Zusitzliche Eigenmittel

(1)  Dieser Artikel gilt fiir AIFM, die sich dafiir entscheiden,
Berufshaftungsrisiken durch zusitzliche Eigenmittel abzudecken.

(2)  Zur Deckung von Berufshaftungsrisiken, die auf berufli-
che Fahrlassigkeit zuriickzufiihren sind, hilt der AIFM zusitzli-
che Eigenmittel von mindestens 0,01 % des Werts der Portfolios
der von ihm verwalteten AIF vor.

Der Wert der Portfolios der verwalteten AIF ist die Summe der
absoluten Werte aller Vermogenswerte aller vom AIFM verwal-
teten AIF, einschlieflich solcher, die mit Hilfe von Hebelfinan-
zierungen erworben wurden, wobei Derivate zu ihrem Markt-
wert bewertet werden.

(3) Am Ende jedes Geschiftsjahres wird das in Absatz 2
vorgeschriebene zusitzliche Eigenkapital neu berechnet und
der Betrag der zusitzlichen Eigenmittel entsprechend angepasst.

Zur laufenden Uberwachung des nach Absatz 2 Unterabsatz 2
berechneten Werts der Portfolios der von ihm verwalteten AIF
richtet der AIFM Verfahren ein, setzt sie um und wendet sie an.
Sollten die Portfolios der verwalteten AIF vor der in Unterabsatz
1 erwdhnten jahrlichen Neuberechnung einen erheblichen Wert-
zuwachs verzeichnen, berechnet der AIFM die erforderlichen
zusitzlichen Eigenmittel umgehend neu und passt die zusitzli-
chen Eigenmittel entsprechend an.

(4)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats des
AIFM kann dem AIFM nur dann gestatten, weniger zusitzliche
Eigenmittel vorzuhalten als in Absatz 2 verlangt, wenn sie sich
anhand der in einem Beobachtungszeitraum von mindestens
drei Jahren vor der Bewertung erfassten historischen Verlust-
daten des AIFM davon iiberzeugt hat, dass die von diesem
vorgehaltenen zusitzlichen Eigenmittel fiir eine angemessene
Deckung seiner Berufshaftpflichtrisiken ausreichen. Bei einer au-
torisierten Unterschreitung des vorgeschriebenen Werts miissen
die zusitzlichen Eigenmittel mindestens 0,008 % des Werts der
Portfolios der vom AIFM verwalteten AIF betragen.
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(5) st die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
des AIFM nicht davon iiberzeugt, dass die von diesem vorgehal-
tenen zusitzlichen Eigenmittel fiir eine angemessene Deckung
seiner Berufshaftpflichtrisiken ausreichen, kann sie den AIFM
auffordern, seine zusitzlichen Eigenmittel iiber den in Absatz
2 vorgeschrieben Betrag hinaus aufzustocken. Die zustindige
Behorde begriindet, warum sie die zusitzlichen Eigenmittel
des AIFM fiir unzureichend hilt.

Artikel 15
Berufshaftpflichtversicherung

(1)  Dieser Artikel gilt fiir AIFM, die sich dafiir entscheiden,
Berufshaftungsrisiken durch eine Berufshaftpflichtversicherung
abzudecken.

(2)  Der AIFM schliefSt und verfugt allzeit iiber eine Berufs-
haftpflichtversicherung,

a) deren Anfangslaufzeit mindestens ein Jahr betrigt;

b) deren Kiindigungsfrist mindestens 90 Tage betrdgt;

¢) die die in Artikel 12 Absitze 1 und 2 definierten Berufs-
haftungsrisiken abdeckt;

d) die bei einem EU- oder Drittlandsunternehmen geschlossen
wurde, das nach dem Unions- oder dem nationalen Recht fur
die Berufshaftpflichtversicherung zugelassen ist;

e) die von einem Drittunternehmen gestellt wird.

Jede vereinbarte, festgelegte Uberschreitung ist in vollem Um-
fang durch Eigenmittel gedeckt, die zusitzlich zu den in Arti-
kel 9 Absitze 1 und 3 der Richtlinie 2011/61/EU vorgeschrie-
benen Eigenmitteln vorzuhalten sind.

(3)  Der Versicherungsschutz fur eine Einzelforderung ent-
spricht mindestens 0.7 % des nach Artikel 14 Absatz 2 Unter-
absatz 2 berechneten Werts der Portfolios der von dem AIFM
verwalteten AIF.

(4)  Der Versicherungsschutz fir simtliche Forderungen eines
Jahres entspricht mindestens 0,9 % des nach Artikel 14 Absatz
2 Unterabsatz 2 berechneten Werts der Portfolios der von dem
AIFM verwalteten AIF.

(5)  Der AIFM dberpriift die Berufshaftpflichtversicherungs-
police und deren Ubereinstimmung mit den in diesem Artikel
festgelegten Anforderungen mindestens einmal jahrlich sowie
bei jeder Anderung, die sich auf die Ubereinstimmung der Police
mit den Anforderungen dieses Artikels auswirkt.

KAPITEL III

BEDINGUNGEN FUR DIE AUSUBUNG DER TATIGKEIT VON
AIFM

ABSCHNITT 1
Allgemeine Grundsitze
(Artikel 12 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 16
Allgemeine Pflichten der zustindigen Behérden

Wenn die zustindigen Behorden bewerten, ob der AIFM Arti-
kel 12 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU einhilt, legen sie
zumindest die im vorliegenden Abschnitt festgelegten Kriterien
zugrunde.

Artikel 17

Pflicht, im besten Interesse des AIF oder der Anleger des
AIF und der Integritit des Marktes zu handeln

(1)  Die AIFM wenden Grundsitze und Verfahren zur Verhin-
derung unzulidssiger Praktiken an, einschlieflich solcher, von
denen nach billigem Ermessen eine Beeintrachtigung der Markt-
stabilitat und -integritdt zu erwarten wire.

(2)  Die AIFM stellen sicher, dass den von ihnen verwalteten
AIF oder den Anlegern dieser AIF keine iiberzogenen Kosten in
Rechnung gestellt werden.

Artikel 18
Gebotene Sorgfalt

(1) Die AIFM lassen bei der Auswahl und laufenden Uber-
wachung der Anlagen grofe Sorgfalt walten.

(2) Die AIFM gewihrleisten, dass sie hinsichtlich der Ver-
mogenswerte, in die der AIF investiert, iiber ausreichende
Kenntnisse und ausreichendes Verstindnis verfiigen.

(3) Die AIFM legen in Bezug auf Sorgfaltspflichten schriftli-
che Grundsitze und Verfahren fest, setzen diese um und wen-
den sie an und treffen wirksame Vorkehrungen, um zu gewihr-
leisten, dass Anlageentscheidungen, die fir die AIF getroffen
werden, mit deren Zielen, Anlagestrategie und gegebenenfalls
Risikolimits iibereinstimmen.

(4)  Die in Absatz 3 genannten Grundsitze und Verfahren in
Bezug auf Sorgfaltspflichten werden regelmifig tiberpriift und
aktualisiert.
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Artikel 19

Gebotene Sorgfalt bei Anlagen in eingeschrinkt liquide
Vermogenswerte

(1)  Wenn AIFM in eingeschrinkt liquide Vermdgenswerte
investieren und dieser Anlage eine Verhandlungsphase voran-
geht, halten sie zusitzlich zu den in Artikel 18 festgelegten
Anforderungen in Bezug auf die Verhandlungsphase die folgen-
den Anforderungen ein:

a) Sie stellen einen mit der Laufzeit des AIF und den Markt-
bedingungen in Einklang stehenden Geschiftsplan auf und
aktualisieren diesen regelmifig;

b) sie suchen nach moglichen, mit dem unter Buchstabe a ge-
nannten Geschiftsplan in Einklang stehende Transaktionen
und wihlen diese aus;

c) sie bewerten die ausgewdhlten Transaktionen unter Bertick-
sichtigung eventuell vorhandener Gelegenheiten und damit
insgesamt verbundener Risiken, aller relevanten rechtlichen,
steuerlichen, finanziellen oder sonstigen den Wert beeinflus-
senden Faktoren, Human- und Materialressourcen und Stra-
tegien, einschlieflich Ausstiegsstrategien;

d) bevor sie die Ausfithrung der Transaktionen veranlassen,
priifen sie diese mit der gebotenen Sorgfalt;

e) sie iberwachen die Wertentwicklung des AIF unter Bertick-
sichtigung des unter Buchstabe a genannten Geschiftsplans.

(2)  Die Aufzeichnungen fiir die gemaff Absatz 1 ausgefiihr-
ten Tatigkeiten bewahren die AIFM mindestens fiinf Jahre lang
auf.

Artikel 20

Gebotene Sorgfalt bei der Auswahl und Bestellung von
Gegenparteien und Primebrokern

(1) Bei der Auswahl und Bestellung von Gegenparteien und
Primebrokern verfahren die AIFM sowohl vor Abschluss einer
Vereinbarung als auch im Anschluss daran stets mit der gebo-
tenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit, wobei sie
dem gesamten Spektrum und der Qualitit der angebotenen
Dienste Rechnung tragen.

(2)  Bei der Auswahl von Primebrokern oder Gegenparteien
eines AIFM oder AIF bei einem OTC-Derivatgeschift, einem
Wertpapierleih- oder einem Wertpapierpensionsgeschift stellen
die AIFM sicher, dass diese Primebroker und Gegenparteien alle
folgenden Bedingungen erfiillen:

a) Sie unterliegen der laufenden Aufsicht einer offentlichen Stel-
le;

b) sie sind finanziell solide;

¢) sie verfiigen tiber die Organisationsstruktur und die Ressour-
cen, die sie fiir die fir den AIFM oder AIF zu erbringenden
Leistungen benotigen.

(3)  Bei der Bewertung der in Absatz 2 Buchstabe b erwahn-
ten finanziellen Soliditét beriicksichtigt der AIFM, ob der Prime-
broker oder die Gegenpartei aufsichtsrechtlichen Vorschriften,
wie ausreichenden Eigenkapitalanforderungen, und einer wirk-
samen Aufsicht unterliegen.

(4) Die Liste der ausgewahlten Primebroker wird von der
Geschiftsleitung des AIFM genehmigt. In Ausnahmefillen kon-
nen auch nicht auf der Liste gefuhrte Primebroker bestellt wer-
den, wenn sie die in Absatz 2 festgelegten Anforderungen er-
fullen und die Geschiftsleitung ihrer Bestellung zustimmt. Der
AIFM muss eine solche Wahl begriinden und nachweisen kon-
nen, dass er bei der Auswahl und Uberwachung der nicht auf
der Liste gefihrten Primebroker mit der gebotenen Sorgfalt vor-
gegangen ist.

Artikel 21
Ehrlichkeit, Redlichkeit und gebotene Sachkenntnis

Um festzustellen, ob ein AIFM seinen Tatigkeiten ehrlich, redlich
und mit der gebotenen Sachkenntnis nachgeht, bewerten die
zustandigen Behorden zumindest, ob die folgenden Bedingun-
gen erfiillt sind:

a) Das Leitungsgremium des AIFM verfiigt kollektiv iiber die
Kenntnisse, Kompetenzen und Erfahrungen, die fur das Ver-
stindnis der Tatigkeiten des AIFM erforderlich sind, was ins-
besondere fiir die mit diesen Tatigkeiten verbundenen Haupt-
risiken und die Vermogenswerte, in die der AIF investiert,

gilt;

K=

die Mitglieder des Leitungsgremiums widmen der ordnungs-
gemiflen Wahrnehmung ihrer Aufgaben beim AIFM geni-
gend Zeit;

¢) jedes Mitglied des Leitungsgremiums handelt aufrichtig, inte-
ger und unvoreingenommen;

d) der AIFM wendet fiir die Einfithrung der Mitglieder des Lei-
tungsgremiums in ihr Amt und deren Schulung ausreichende
Ressourcen auf.

Artikel 22
Ressourcen

(1) AIFM beschiftigen eine ausreichende Zahl von Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern, die tiber die Kompetenzen, Kenntnisse
und Erfahrungen verfiigen, die zur Erfullung der ihnen zugewie-
senen Pflichten erforderlich sind.
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(2)  Fur die Zwecke des Absatzes 1 tragen AIFM der Art, dem
Umfang und der Komplexitit ihrer Geschifte sowie der Art und
dem Spektrum der im Zuge dieser Geschifte erbrachten Dienst-
leistungen und Tatigkeiten Rechnung.

Artikel 23
Faire Behandlung der AIF-Anleger

(1) Der AIFM sorgt dafiir, dass seine in Artikel 57 erwihnten
Entscheidungsprozesse und organisatorischen Strukturen eine
faire Behandlung der Anleger gewihrleisten.

(2)  Sollte ein AIFM einem oder mehreren Anlegern eine Vor-
zugsbehandlung gewihren, bringt dies fiir die anderen Anleger
insgesamt keine wesentliche Benachteiligung mit sich.

Artikel 24
Anreize

(1)  AIFM konnen nicht als ehrlich, redlich und im besten
Interesse der von ihnen verwalteten AIF oder deren Anlegern
handelnd betrachtet werden, wenn sie bei der Wahrnehmung
der in Anhang I der Richtlinie 2011/61/EU genannten Funk-
tionen fiir ausgefithrte Tatigkeiten eine Gebiihr oder Provision
zahlen oder erhalten oder eine nicht in Geldform angebotene
Zuwendung gewahren oder erhalten, es sei denn, es handelt sich
um:

a) eine Gebiihr, eine Provision oder eine nicht in Geldform
angebotene Zuwendung, die dem AIF oder einer fiir ihn
handelnden Person gezahlt bzw. vom AIF oder einer fir
ihn handelnden Person gewdahrt wird;

b) eine Gebiihr, eine Provision oder eine nicht in Geldform
angebotene Zuwendung, die einem Dritten oder einer fiir
ihn handelnden Person gezahlt bzw. von einer dieser Per-
sonen gewahrt wird, wenn der AIF nachweisen kann, dass
die folgenden Bedingungen erfillt sind:

i) die Existenz, die Art und der Betrag der Gebiihr, Provision
oder Zuwendung oder — wenn der Betrag nicht feststell-
bar ist — die Art und Weise seiner Berechnung werden
den AIF-Anlegern vor Erbringung der betreffenden
Dienstleistung in umfassender, zutreffender und verstind-
licher Weise unmissverstindlich offengelegt;

ii) die Zahlung der Gebiihr oder Provision bzw. die Gewih-
rung der nicht in Geldform angebotenen Zuwendung sind
darauf ausgelegt, die Qualitat der betreffenden Dienstleis-
tung zu verbessern und den AIFM nicht daran zu hin-
dern, pflichtgemafl im besten Interesse des von ihm ver-
walteten AIF oder dessen Anlegern zu handeln;

¢) sachgerechte Gebiihren, die die Erbringung der betreffenden
Dienstleistung ermoglichen oder dafiir notwendig sind —
einschlieflich  Verwahrungsgebiihren, Abwicklungs- und

Handelsplatzgebiihren, Verwaltungsabgaben oder gesetzliche
Gebithren — und die wesensbedingt keine Konflikte mit der
Verpflichtung des AIFM hervorrufen, ehrlich, redlich und im
besten Interesse des von ihm verwalteten AIF oder dessen
Anlegern zu handeln.

(2)  Eine Offenlegung der wesentlichen Bestimmungen der
Vereinbarungen iiber die Gebiihr, die Provision oder die nicht
in Geldform angebotene Zuwendung in zusammengefasster
Form wird fur die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b Ziffer i
als ausreichend angesehen, sofern sich der AIFM verpflichtet, auf
Wunsch des Anlegers des von ihm verwalteten Fonds weitere
Einzelheiten offenzulegen, und dieser Verpflichtung auch nach-
kommt.

Artikel 25

Wirkungsvoller Einsatz von Ressourcen und Verfahren —
Bearbeitung von Auftrigen

(1) Die AIFM legen Verfahren und Regelungen fest, die fiir
die umgehende, faire und ziigige Ausfithrung von Auftragen fur
den ATF sorgen, setzen diese um und wenden sie an.

(2) Die in Absatz 1 genannten Verfahren und Regelungen
miissen die folgenden Anforderungen erfiillen:

a) Sie stellen sicher, dass fiir AIF ausgefithrte Auftrige umge-
hend und korrekt registriert und zugewiesen werden;

b) sie stellen sicher, dass ansonsten vergleichbare AIF-Auftrige
der Reihe nach umgehend ausgefuhrt werden, es sei denn,
die Merkmale des Auftrags oder die herrschenden Markt-
bedingungen machen dies unmoglich oder die Interessen
des AIF oder seiner Anleger verlangen etwas anderes.

(3)  Die Finanzinstrumente, Geldbetrige oder sonstigen Ver-
mogenswerte, die im Zuge der Abrechnung der ausgefithrten
Auftrige entgegengenommen werden, werden umgehend und
korrekt auf dem Konto des betreffenden OGAW eingeliefert
oder verbucht.

(4)  AIFM dirfen Informationen im Zusammenhang mit an-
stehenden AIF-Auftrigen nicht missbrauchen und treffen alle
angemessenen Maflnahmen, um den Missbrauch derartiger In-
formationen durch ihre relevanten Personen zu verhindern.

Artikel 26

Mitteilungspflichten in Bezug auf die Ausfithrung von
Zeichnungs- und Riicknahmeauftrigen

(1)  Hat ein AIFM einen Zeichnungs- oder — falls relevant —
einen Riicknahmeauftrag eines Anlegers ausgefiihrt, stellt er die-
sem unverziiglich auf einem dauerhaften Datentriger alle we-
sentlichen Informationen zur Ausfilhrung dieses Auftrags oder
— sollte dies der Fall sein — zur Annahme des Zeichnungs-
angebots zur Verfugung.
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(2)  Absatz 1 findet keine Anwendung, wenn ein Dritter dem
Anleger eine Bestitigung iiber die Ausfihrung des Auftrags vor-
legen muss und diese Bestdtigung die wesentlichen Informatio-
nen enthilt.

Die AIFM stellen sicher, dass dieser Dritte seinen Pflichten nach-
kommt.

(3) Die in den Absitzen 1 und 2 genannten wesentlichen
Informationen umfassen Folgendes:

a) Angabe des AIFM;

b) Angabe des Anlegers;

¢) Datum und Uhrzeit des Auftragseingangs;

d) Datum der Ausfithrung;

e) Angabe des AIF;

f) Bruttoauftragswert einschlieflich Zeichnungsgebiihren oder
Nettobetrag nach Abzug von Riicknahmegebiihren.

(4)  AIFM legen dem Anleger auf Wunsch Informationen iiber
den Stand des Auftrags oder der Annahme des Zeichnungsange-
bots oder gegebenenfalls beides vor.

Artikel 27

Ausfithrung  von  Handelsentscheidungen fiir den

verwalteten AIF

(1)  Wenn AIFM im Rahmen der Portfolioverwaltung Han-
delsentscheidungen fiir den verwalteten AIF ausfithren, handeln
sie im besten Interesse der AIF oder der Anleger der von ihnen
verwalteten AIF.

(2)  Bei jedem Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten
oder anderen Vermogenswerten, bei denen die bestmdogliche
Ausfithrung von Bedeutung ist, trifft ein AIFM fir die Zwecke
des Absatzes 1 alle angemessenen Maflnahmen, um fiir die von
ihm verwalteten AIF oder deren Anleger das bestmogliche Er-
gebnis zu erzielen, wobei er dem Kurs, den Kosten, der Ge-
schwindigkeit, der Wahrscheinlichkeit der Ausfithrung und Ab-
rechnung, dem Umfang und der Art des Auftrags sowie allen
sonstigen, fiir die Auftragsausfithrung relevanten Aspekten
Rechnung trigt. Die relative Bedeutung dieser Faktoren wird
anhand folgender Kriterien bestimmt:

a) Ziele, Anlagepolitik und spezifische Risiken des AIF, wie in
den Vertragsbedingungen oder der Satzung des AIF, dem
Prospekt oder den AIF-Emissionsunterlagen dargelegt;

b) Merkmale des Auftrags;

¢) Merkmale der Finanzinstrumente oder sonstigen Vermdogens-
werte, die Gegenstand des betreffenden Auftrags sind;

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

(3)  Um den in den Absitzen 1 und 2 genannten Verpflich-
tungen nachzukommen, schaffen die AIFM wirksame Regelun-
gen und setzen diese um. AIFM legen insbesondere schriftliche
Grundsitze fiir die Auftragsausfithrung fest, die den AIF und
deren Anlegern bei AIF-Auftragen die Erzielung des bestmogli-
chen Ergebnisses gemafd Absatz 2 gestatten, und setzen diese
um.

(4)  Die AIFM iiberwachen die Wirksamkeit ihrer Regelungen
und Grundsitze fiir die Auftragsausfilhrung regelmifig, um et-
waige Mangel aufzudecken und bei Bedarf zu beheben.

(5) Die AIFM ftberpriifen ihre Grundsitze fur die Auftrags-
ausfithrung jéhrlich. Eine Uberpriifung findet auch immer dann
statt, wenn eine wesentliche Veranderung eintritt, die die Fihig-
keit des AIFM beeintrichtigt, fiir die verwalteten AIF auch wei-
terhin das bestmogliche Ergebnis zu erzielen.

(6)  Die AIFM konnen nachweisen, dass sie Auftrige fiir den
AIF gemafs ihren Grundsitzen fur die Auftragsausfithrung aus-
gefiihrt haben.

(7)  Wenn nicht zwischen verschiedenen Ausfihrungsplitzen
gewihlt werden kann, finden die Absdtze 2 bis 5 keine Anwen-
dung. Allerdings miissen die AIFM nachweisen konnen, dass
keine Wahl zwischen verschiedenen Ausfithrungsplitzen be-
steht.

Artikel 28

Platzierung von AlF-Handelsauftrigen bei
Ausfithrungseinrichtungen

anderen

(1)  Bei jedem Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten
oder anderen Vermdgenswerten, bei denen die bestmogliche
Ausfithrung von Bedeutung ist, handelt der AIFM, wenn er im
Rahmen der Portfolioverwaltung Handelsauftrage fur die verwal-
teten AIF bei anderen Ausfuhrungseinrichtungen platziert, im
besten Interesse der von ihm verwalteten AIF oder der Anleger
dieser AIF.

(2)  Die AIFM treffen alle angemessenen Mafinahmen, um das
bestmogliche Ergebnis fiir den AIF oder dessen Anleger zu er-
zielen, wobei sie dem Kurs, den Kosten, der Geschwindigkeit,
der Wahrscheinlichkeit der Ausfilhrung und Abrechnung, dem
Umfang und der Art des Auftrags sowie allen sonstigen, fur die
Auftragsausfihrung relevanten Aspekten Rechnung tragen. Die
relative Bedeutung dieser Faktoren wird anhand der in Artikel 27
Absatz 2 festgelegten Kriterien bestimmt.
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Die AIFM legen Grundsitze fest, die ihnen die Erfullung der in
Unterabsatz 1 genannten Verpflichtung gestatten, setzen diese
um wenden sie an. In diesen Grundsitzen werden fiir jede
Instrumentengattung die Einrichtungen genannt, bei denen Auf-
trage platziert werden dirfen. Der AIFM geht nur dann Aus-
fuhrungsvereinbarungen ein, wenn diese mit den in diesem Ar-
tikel niedergelegten Verpflichtungen vereinbar sind. Der AIFM
stellt den Anlegern der von ihm verwalteten AIF angemessene
Informationen iiber die gemdf diesem Absatz festgelegten
Grundsitze und wesentliche Anderungen daran zur Verfiigung.

(3) Die AIFM iberwachen die Wirksamkeit der gemdfl Ab-
satz 2 festgelegten Grundsitze, insbesondere die Qualitit der
Ausfithrung durch die in diesen Grundsdtzen genannten Einrich-
tungen, regelmiflig und beheben bei Bedarf etwaige Mingel.

Auflerdem unterziehen die AIFM ihre Grundsitze alljahrlich
einer Uberpriifung. Eine solche Uberpriifung findet auch immer
dann statt, wenn eine wesentliche Veranderung eintritt, die die
Fahigkeit des AIFM beeintrichtigt, fir die verwalteten AIF auch
weiterhin das bestmogliche Ergebnis zu erzielen.

(4)  Die AIFM konnen nachweisen, dass sie Auftrage fiir den
AIF gemifl den nach Absatz 2 festgelegten Grundsitzen plat-
ziert haben.

(5)  Wenn nicht zwischen verschiedenen Ausfithrungspltzen
gewihlt werden kann, finden die Absdtze 2 bis 5 keine Anwen-
dung. Allerdings miissen die AIFM nachweisen konnen, dass
keine Wahl zwischen verschiedenen Ausfithrungsplatzen be-
steht.

Artikel 29
Zusammenlegung und Zuweisung von Handelsauftrigen

(1)  Die AIFM konnen einen AlF-Auftrag nur dann zusammen
mit dem Auftrag eines anderen AIF, eines OGAW oder eines
Kunden oder mit einem bei Anlage ihrer Eigenmittel veranlass-
ten Auftrag ausfithren, wenn

a) nach billigem Ermessen zu erwarten ist, dass die Zusammen-
legung der Auftrige fiir keinen der AIF, OGAW oder Kun-
den, deren Auftrag mit anderen zusammengelegt werden
soll, insgesamt von Nachteil ist;

b) Grundsitze fir die Auftragszuweisung festgelegt sind und
umgesetzt werden, die die faire Zuweisung zusammengeleg-
ter Auftrige prizise genug regeln, auch im Hinblick darauf,
wie Auftragsvolumen und -preis die Zuweisungen bestim-
men und wie bei Teilausfihrungen zu verfahren ist.

(2)  Legt ein AIFM einen AlF-Auftrag mit einem oder mehre-
ren Auftragen anderer AIF, OGAW oder Kunden zusammen
und fithrt den zusammengelegten Auftrag teilweise aus, so weist
er die zugehorigen Geschifte gemafl seinen Grundsitzen fiir die
Auftragszuweisung zu.

(3)  Legt ein AIFM Geschifte fiir eigene Rechnung mit einem
oder mehreren AIF-, OGAW- oder Kundenauftragen zusammen,
so weist er die zugehorigen Geschifte nicht in einer Weise zu,
die fiir den AIF, den OGAW oder einen Kunden von Nachteil
ist.

(4)  Legt ein AIFM den Auftrag eines AIF, eines OGAW oder
eines sonstigen Kunden mit einem Geschift fiir eigene Rech-
nung zusammen und fithrt den zusammengelegten Auftrag teil-
weise aus, so rdaumt er bei der Zuweisung der zugehérigen
Geschifte dem AIF, dem OGAW oder den Kunden gegeniiber
seinen Eigengeschiften Vorrang ein.

Kann der AIFM dem AIF oder Kunden gegeniiber jedoch schliis-
sig darlegen, dass er den Auftrag ohne die Zusammenlegung
nicht zu derart giinstigen Bedingungen oder iiberhaupt nicht
hitte ausfihren konnen, kann er das Geschift fiir eigene Rech-
nung in Einklang mit seinen gemaf Absatz 1 Buchstabe b fest-
gelegten Grundsitzen anteilsmaflig zuweisen.

ABSCHNITT 2
Interessenkonflikte
(Artikel 14 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 30
Arten von Interessenkonflikten

Zur Ermittlung der Arten von Interessenkonflikten, die bei der
Verwaltung eines AIF auftreten, beriicksichtigen AIFM insbeson-
dere, ob der AIFM, eine relevante Person oder eine direkt oder
indirekt iiber ein Kontrollverhiltnis mit dem AIFM verbundene
Person

a) voraussichtlich einen finanziellen Vorteil erzielt oder einen
finanziellen Verlust vermeidet, was zu Lasten des AIF oder
seiner Anleger geht;

b) am Ergebnis einer fiir den AIF oder seine Anleger oder einen
Kunden erbrachten Dienstleistung oder Tatigkeit oder eines
fur den AIF oder einen Kunden getdtigten Geschifts ein
Interesse hat, das sich nicht mit dem Interesse des AIF an
diesem Ergebnis deckt;
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¢) einen finanziellen oder sonstigen Anreiz hat,

— die Interessen eines OGAW, eines Kunden oder einer
Gruppe von Kunden oder eines anderen AIF iiber die
Interessen des AIF zu stellen;

— die Interessen eines Anlegers iiber die Interessen eines
anderen Anlegers oder einer Gruppe von Anlegern des-
selben AIF zu stellen;

d) fir den AIF und fiir einen anderen AIF, einen OGAW oder
Kunden dieselben Leistungen erbringt;

e) aktuell oder kiinftig von einer anderen Person als dem AIF
oder seinen Anlegern in Bezug auf Leistungen der gemein-
samen Portfolioverwaltung, die fiir den AIF erbracht werden,
zusitzlich zu der hierfiir tiblichen Provision oder Gebiihr
einen Anreiz in Form von Geld, Giitern oder Dienstleistun-
gen erhilt.

Artikel 31
Grundsitze fiir den Umgang mit Interessenkonflikten

(1)  Der AIFM legt wirksame Grundsitze fiir den Umgang mit
Interessenkonflikten fest, setzt sie um und wendet sie an. Diese
Grundsitze sind schriftlich festzulegen und miissen der Grofe
und Organisation des AIFM sowie der Art, dem Umfang und
der Komplexitit seiner Geschifte angemessen sein.

Gehort der AIFM einer Gruppe an, miissen diese Grundsitze
dartiber hinaus allen Umstinden Rechnung tragen, die dem
AIFM bekannt sind oder sein sollten und die aufgrund der
Struktur und der Geschiftstitigkeiten anderer Gruppenmitglie-
der zu einem Interessenkonflikt Anlass geben konnten.

(2)  In den gemifd Absatz 1 festgelegten Grundsitzen fir den
Umgang mit Interessenkonflikten wird

a) im Hinblick auf die Leistungen, die vom oder im Auftrag des
AIFM erbracht werden, einschliefSlich der Tatigkeiten seiner
Beauftragten, Unterbeauftragten, externen Bewerter oder Ge-
genparteien, festgelegt, unter welchen Umstinden ein Interes-
senkonflikt, der den Interessen des AIF oder seiner Anleger
erheblich schaden konnte, vorliegt oder entstehen konnte;

=

festgelegt, welche Verfahren fiir die Prdvention, Steuerung
und Uberwachung dieser Konflikte einzuhalten und welche
Mafinahmen zu treffen sind.

Artikel 32

Interessenkonflikte im Zusammenhang mit der Riicknahme
von Anlagen

Im Einklang mit seinen Verpflichtungen gemafl Artikel 14 Ab-
satz 1 der Richtlinie 2011/61/EU ermittelt, steuert und iiber-
wacht ein AIFM, der einen offenen AIF verwaltet, Interessenkon-
flikte, die zwischen Anlegern, die ihre Anlagen zuriicknehmen
wollen, und Anlegern, die ihre Anlagen im AIF aufrechterhalten
wollen, auftreten, sowie Konflikte im Zusammenhang mit der

Zielsetzung des AIFM, in illiquide Vermogenswerte zu investie-
ren, und den Riicknahmegrundsitzen des AIF.

Artikel 33

Verfahren und Malnahmen zur Privention und Steuerung
von Interessenkonflikten

(1)  Die zur Privention und Steuerung von Interessenkonflik-
ten festgelegten Verfahren und Mafinahmen sollen dafiir sorgen,
dass relevante Personen, die verschiedene Geschaftstatigkeiten
ausfithren, die das Risiko eines Interessenkonflikts nach sich
ziehen, diese Titigkeiten mit einem Grad an Unabhingigkeit
ausfithren, der der Grofle und dem Betdtigungsfeld des AIFM
und der Gruppe, der er angehort, sowie der Erheblichkeit des
Risikos, dass die Interessen des AIF oder seiner Anleger geschi-
digt werden, angemessen ist.

(2)  Sofern es fur den AIFM zur Gewihrleistung des geforder-
ten Grads an Unabhingigkeit erforderlich und angemessen ist,
schliefen die nach Artikel 31 Absatz 2 Buchstabe b einzuhal-
tenden bzw. zu treffenden Verfahren und Mafinahmen Folgen-
des ein:

a) wirksame Verfahren, die den Austausch von Informationen
zwischen relevanten Personen, die in der gemeinsamen Port-
folioverwaltung titig sind oder deren Tatigkeiten gemafl Ar-
tikel 6 Absitze 2 und 4 der Richtlinie 2011/61/EU einen
Interessenkonflikt nach sich ziehen konnten, verhindern oder
kontrollieren, wenn dieser Informationsaustausch den Inte-
ressen eines oder mehrerer AIF oder deren Anlegern schaden
konnte;

b) die gesonderte Beaufsichtigung relevanter Personen, zu deren
Hauptaufgaben die gemeinsame Portfolioverwaltung fiir Kun-
den oder die Erbringung von Dienstleistungen fiir Kunden
oder Anleger gehort, deren Interessen moglicherweise kolli-
dieren oder die in anderer Weise unterschiedliche, moglicher-
weise kollidierende Interessen vertreten, was auch die Inte-
ressen des AIFM einschlief3t;

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

d) Mafnahmen, die jeden ungebiihrlichen Einfluss auf die Art
und Weise, in der eine relevante Person die gemeinsame
Portfolioverwaltung ausfihrt, verhindern oder einschranken;

e) Mafinahmen, die die gleichzeitige oder anschliefende Betei-
ligung einer relevanten Person an einer anderen gemein-
samen Portfolioverwaltung oder anderen Tatigkeiten gemafd
Artikel 6 Absitze 2 und 4 der Richtlinie 2011/61/EU ver-
hindern oder kontrollieren, wenn eine solche Beteiligung
einer einwandfreien Steuerung von Interessenkonflikten im
Wege stehen konnte.
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Sollte die Annahme oder die Anwendung einer oder mehrerer
dieser Maffnahmen und Verfahren nicht den erforderlichen Grad
an Unabhingigkeit gewihrleisten, legt der AIFM die fiur die
genannten Zwecke erforderlichen und angemessenen alternati-
ven oder zusitzlichen Manahmen und Verfahren fest.

Artikel 34
Steuerung von Interessenkonflikten

In Fillen, in denen die organisatorischen oder administrativen
Vorkehrungen des AIFM nicht ausreichen, um nach verniinfti-
gem Ermessen zu gewihrleisten, dass das Risiko einer Schidi-
gung der Interessen des AIF oder seiner Anleger ausgeschlossen
werden kann, wird die Geschiftsleitung oder eine andere zu-
standige interne Stelle des AIFM umgehend informiert, damit sie
die notwendigen Entscheidungen oder Mafinahmen treffen
kann, um zu gewihrleisten, dass der AIFM stets im besten
Interesse des AIF oder seiner Anleger handelt.

Artikel 35
Uberwachung von Interessenkonflikten

(1) Der AIFM fiihrt Aufzeichnungen dariiber, bei welchen
Arten der vom AIFM oder in seinem Auftrag erbrachten Tatig-
keiten ein Interessenkonflikt aufgetreten ist bzw. bei laufender
Tatigkeit noch auftreten konnte, bei dem das Risiko, dass die
Interessen eines oder mehrerer AIF oder seiner Anleger Schaden
nehmen, erheblich ist, und aktualisiert diese Aufzeichnungen
regelmafiig.

(2)  Die Geschiftsleitung erhilt regelmifSig, mindestens aber
einmal jdhrlich, schriftliche Berichte iiber die in Absatz 1 erldu-
terten Tatigkeiten.

Artikel 36
Offenlegung von Interessenkonflikten

(1)  Die den Anlegern gemafs Artikel 14 Absidtze 1 und 2 der
Richtlinie 2011/61/EU offenzulegenden Informationen werden
den Anlegern auf einem dauerhaften Datentriger oder auf einer
Website zur Verfiigung gestellt.

(2)  Werden die in Absatz 1 vorgesehenen Informationen auf
einer Website zur Verfiigung gestellt und nicht personlich an
den Anleger adressiert, sind folgende Bedingungen zu erfillen:

a) Der Anleger wurde iiber die Adresse der Website und die
Stelle, an der die Informationen auf dieser Website zu finden
sind, informiert und hat der Bereitstellung der Informationen
in dieser Form zugestimmt;

b) die Informationen miissen sich auf dem neuesten Stand be-
finden;

¢) die Informationen miissen iiber diese Website laufend abge-
fragt werden konnen, und zwar so lange, wie sie fiir den
Anleger nach verniinftigem Ermessen einsehbar sein miissen.

Artikel 37
Strategien fiir die Ausiibung von Stimmrechten

(1)  Ein AIFM arbeitet wirksame und angemessene Strategien
im Hinblick darauf aus, wann und wie die Stimmrechte in den
Portfolios der von ihm verwalteten AIF ausgeiibt werden sollen,
damit dies ausschliefSlich zum Nutzen des betreffenden AIF und
seiner Anleger ist.

(2) Die in Absatz 1 vorgesehene Strategie enthilt Mafnah-
men und Verfahren, die

a) eine Verfolgung mafigeblicher Kapitalmafnahmen ermogli-
chen;

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

¢) Interessenkonflikte, die aus der Ausiibung von Stimmrechten
resultieren, verhindern oder regeln.

(3) Den Anlegern wird auf Wunsch eine zusammenfassende
Beschreibung der Strategien und der Einzelheiten zu den auf der
Grundlage dieser Strategien ergriffenen Mafnahmen zur Ver-
fiigung gestellt.

ABSCHNITT 3
Risikomanagement
(Artikel 15 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 38
Risikomanagement-Systeme

Fiir die Zwecke dieses Abschnitts sind unter Risikomanagement-
Systemen Systeme zu verstehen, die aus relevanten Elementen
der Organisationsstruktur des AIFM bestehen und in deren Rah-
men einer stindigen Risikomanagement-Funktion eine zentrale
Rolle zukommt, und die die im Zusammenhang mit der Steue-
rung der Anlagestrategie simtlicher AIF relevanten Strategien
und Verfahren, Vorkehrungen, Prozesse sowie mit der Risiko-
messung und dem Risikomanagement verbundene Verfahren
umfassen, die der AIFM bei allen von ihm verwalteten AIF ver-
wendet.

Artikel 39
Stindige Risikomanagement-Funktion

(1)  Ein AIFM ist zur Einrichtung und Aufrechterhaltung einer
standigen Risikomanagement-Funktion gehalten, die

a) wirksame Grundsitze und Verfahren fiir das Risikomanage-
ment umsetzt, um alle Risiken, die fiir die jeweilige Anlage-
strategie eines jeden AIF wesentlich sind und denen jeder AIF
unterliegt oder unterliegen kann, zu ermitteln, messen, steu-
ern und zu iiberwachen;

=

gewihrleistet, dass das gemafs Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe
¢ der Richtlinie 2011/61/EU gegeniiber den Anlegern offen-
gelegte Risikoprofil des AIF im Einklang mit den gemifs
Artikel 44 dieser Verordnung festgelegten Risikolimits steht;
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¢) die Einhaltung der im Einklang mit Artikel 44 festgelegten
Risikolimits iiberwacht und das Leitungsgremium des AIFM
sowie gegebenenfalls die Aufsichtsfunktion des AIFM — falls
vorhanden — rechtzeitig unterrichtet, wenn das Risikoprofil
des AIF ihrer Auffassung nach nicht mit diesen Limits im
Einklang steht oder ein wesentliches Risiko besteht, dass das
Risikoprofil kiinftig nicht im Einklang mit den Limits stehen
konnte;

&

dem Leitungsgremium des AIFM und gegebenenfalls der Auf-
sichtsfunktion des AIFM — falls vorhanden — regelmifig in
Abstanden, die der Art, dem Umfang und der Komplexitit
des AIF oder der Geschifte des AIFM entsprechen, Aktuali-
sierungen zu folgenden Aspekten bereitstellt:

i) Kohdrenz zwischen den im Einklang mit Artikel 44 fest-
gelegten Risikolimits und dem gemifl Artikel 23 Absatz
4 Buchstabe ¢ der Richtlinie 2011/61/EU den Anlegern
offengelegten Risikoprofil des AIF und die Einhaltung der
Risikolimits;

ii) Angemessenheit und Wirksamkeit des Risikomanage-
ment-Prozesses, wobei insbesondere angegeben wird, ob
bei tatsdchlichen oder zu erwartenden Mingeln angemes-
sene Abhilfemafnahmen eingeleitet wurden oder werden;

e) der Geschiftsleitung regelmifig iiber den aktuellen Risikost-
and bei jedem verwalteten AIF und jede tatsichliche oder
vorhersehbare Uberschreitung der im Einklang mit Artikel 44
festgelegten Risikolimits Bericht erstattet, um zu gewihrleis-
ten, dass umgehend angemessene Mafnahmen eingeleitet
werden konnen.

(2)  Die Risikomanagement-Funktion verfiigt iber die not-
wendigen Befugnisse und iiber Zugang zu allen relevanten In-
formationen, die zur Erfullung der in Absatz 1 vorgesechenen
Aufgaben erforderlich sind.

Artikel 40
Grundsitze fiir das Risikomanagement

(1)  Ein AIFM sorgt fiir die Festlegung, Umsetzung und Auf-
rechterhaltung angemessener und dokumentierter Grundsitze
fur das Risikomanagement, in denen die Risiken genannt wer-
den, denen die von ihm verwalteten AIF ausgesetzt sind oder
sein konnten.

(2)  Die Grundsitze fiir das Risikomanagement umfassen die
Verfahren, die notwendig sind, damit der AIFM bei jedem von
ihm verwalteten AIF dessen Markt-, Liquiditits- und Gegenpar-
teirisiko sowie alle sonstigen relevanten Risiken, einschlieflich
operationeller Risiken, bewerten kann, die fur die einzelnen von
ihm verwalteten AIF wesentlich sein konnten.

(3) Der AIFM muss mindestens folgende Elemente in den
Grundsitzen fur das Risikomanagement behandeln:

a) die Verfahren, Instrumente und Vorkehrungen, die eine Ein-
haltung von Artikel 45 ermoglichen;

b) die Verfahren, Instrumente und Vorkehrungen, die ermdogli-
chen, dass Liquidititsrisiken des AIF unter normalen und
aulergewohnlichen Liquidititsbedingungen bewertet und
iiberwacht werden kénnen, einschlieflich durch die Verwen-
dung regelmiflig durchgefiihrter Stresstests gemafs Arti-
kel 48;

¢) die Zustindigkeitsverteilung innerhalb des AIFM in Bezug
auf das Risikomanagement;

&

die im Einklang mit Artikel 44 dieser Verordnung festgeleg-
ten Risikolimits und eine Begriindung, wie diese an dem
nach Artikel 23 Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU den
Anlegern offengelegten Risikoprofil des AIF ausgerichtet wer-
den;

e) die Modalititen, Inhalte, die Haufigkeit und Adressaten der in
Artikel 39 vorgesehenen Berichterstattung der Risikomana-
gement-Funktion.

(4)  Die Grundsitze fiir das Risikomanagement umfassen eine
Beschreibung der in Artikel 43 vorgesehenen Schutzvorkehrun-
gen, insbesondere:

a) die Art potenzieller Interessenkonflikte;

g

die bestehenden Abhilfemaflnahmen;

¢) die Griinde, weshalb diese Manahmen normalerweise fiir
eine unabhdngige Ausiibung der Risikomanagement-Funk-
tion sorgen diirften;

&

wie der AIFM sicherstellen will, dass die Schutzvorkehrungen
stets wirksam sind.

(5)  Die Grundsitze fur das Risikomanagement gemafs Absatz
1 entsprechen der Art, dem Umfang und der Komplexitit der
Geschifte des AIFM und des von ihm verwalteten AIF.

Artikel 41

Uberwachung und  Uberpriifung  der
Risikomanagement-Systeme

Bewertung,

(1)  AIFM bewerten, itberwachen und iiberpriifen regelmifig,
mindestens aber einmal jihrlich, folgende Aspekte:

a) die Angemessenheit und Wirksamkeit der Grundsitze fiir das
Risikomanagement sowie der in Artikel 45 vorgesehenen
Vorkehrungen, Prozesse und Verfahren;

b) die Einhaltung der Grundsitze firr das Risikomanagement
sowie der in Artikel 45 vorgesehenen Vorkehrungen, Pro-
zesse und Verfahren durch den AIFM;
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¢) die Angemessenheit und Wirksamkeit der Mafinahmen zur
Behebung etwaiger Mingel in der Funktionsweise des Risi-
komanagement-Prozesses;

d) die Ausiibung der Risikomanagement-Funktion;

e) die Angemessenheit und Wirksamkeit der MafSnahmen zur
Sicherstellung der funktionalen und hierarchischen Trennung
der Risikomanagement-Funktion gemifl Artikel 41.

Uber die in Unterabsatz 1 vorgeschene Hiufigkeit der regel-
miRigen Uberpriifung entscheidet die Geschiftsleitung im Ein-
klang mit den Verhaltnismafigkeitsprinzipien unter Beriicksich-
tigung der Art, des Umfangs und der Komplexitit der Geschifte
des AIFM und des von ihm verwalteten AIF.

(2)  Abgesehen von der in Absatz 1 vorgesehenen regelmafi-
gen Uberpriifung wird das Risikomanagement-System {iberpriift,
wenn

a) wesentliche Anderungen an den Grundsitzen fiir das Risiko-
management sowie den in Artikel 45 vorgesehenen Vorkeh-
rungen, Prozessen und Verfahren vorgenommen werden;

=z

interne oder externe Ereignisse darauf hinweisen, dass eine
zusitzliche Uberpriifung notwendig ist;

) wesentliche Anderungen an der Anlagestrategie und den Zie-
len eines von dem AIFM verwalteten AIF vorgenommen
werden.

(3)  Der AIFM aktualisiert die Risikomanagement-Systeme auf
der Grundlage der Ergebnisse der in den Absitzen 1 und 2
vorgeschenen Uberpriifung.

(4)  Der AIFM unterrichtet die zustindige Behorde seines Her-
kunftsmitgliedstaats {iber wesentliche Anderungen an den
Grundsitzen fur das Risikomanagement und den in Artikel 45
vorgesehenen Vorkehrungen, Prozessen und Verfahren.

Artikel 42

Funktionale = und  hierarchische = Trennung  der
Risikomanagement-Funktion

(1)  Die Risikomanagement-Funktion wird nur dann als funk-
tional und hierarchisch getrennt von den operativen Einheiten,
einschlieflich der Funktion Portfolioverwaltung, betrachtet,
wenn die folgenden Bedingungen siamtlich erfullt sind:

a) Personen, die mit der Ausiibung der Risikomanagement-
Funktion betraut sind, unterstehen nicht Personen, die fiir
die Tatigkeiten der operativen Einheiten, einschlieflich der
Funktion Portfolioverwaltung, des AIFM verantwortlich
zeichnen;

=z

Personen, die mit der Ausiibung der Risikomanagement-
Funktion betraut sind, iiben keine Tatigkeiten innerhalb der
operativen Einheiten, einschlieflich der Funktion Portfolio-
verwaltung, aus;

¢) Personen, die mit der Ausiibung der Risikomanagement-
Funktion betraut sind, werden entsprechend der Erreichung
der mit dieser Funktion verbundenen Ziele entlohnt, und

zwar unabhingig von den Tatigkeiten der operativen Einhei-
ten, einschlieflich der Funktion Portfolioverwaltung;

d) die Vergtitung hoherer Fithrungskrifte in der Risikomanage-
ment-Funktion wird unmittelbar vom Vergiitungsausschuss
tiberpriift, sofern ein solcher Ausschuss eingerichtet wurde.

(2)  Die funktionale und hierarchische Trennung der Risiko-
management-Funktion gemaff Absatz 1 wird durch die gesamte
hierarchische Struktur des AIFM, bis zum Leitungsgremium,
sichergestellt. Sie wird vom Leitungsgremium und von der Auf-
sichtsfunktion des AIFM — falls vorhanden — iiberpriift.

(3) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
des AIFM iberpriifen, in welcher Form der AIFM die Absitze
1 und 2 auf der Grundlage der in Artikel 15 Absatz 1 Unter-
absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Kriterien ange-
wandt hat.

Artikel 43
Schutzvorkehrungen gegen Interessenkonflikte

(1)  Die Schutzvorkehrungen gegen Interessenkonflikte gemafs
Artikel 15 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU gewahrleisten
mindestens, dass

a) Entscheidungen der Risikomanagement-Funktion auf zuver-
lassigen Daten basieren, die einem angemessenen Mafl an
Uberwachung durch die Risikomanagement-Funktion unter-
liegen;

=

die Vergiitung der mit der Ausiibung der Risikomanagement-
Funktion betrauten Personen die Erreichung der mit der Ri-
sikomanagement-Funktion verbundenen Ziele widerspiegelt,
und zwar unabhingig von den Leistungen der Geschifts-
bereiche, in denen sie titig sind;

¢) die Risikomanagement-Funktion einer angemessenen un-
abhingigen Uberpriifung unterzogen wird, um zu gewahr-
leisten, dass die Entscheidungsfindung unabhingig verlauft;

d) die Risikomanagement-Funktion im Leitungsgremium oder
in der Aufsichtsfunktion — falls vorhanden — mindestens
mit denselben Befugnissen wie die Funktion Portfolioverwal-
tung vertreten ist;

¢) kollidierende Aufgaben ordnungsgemifs voneinander ge-
trennt werden.

(2)  In Fillen, in denen dies unter Beriicksichtigung der Art,
des Umfangs und der Komplexitit des AIFM verhaltnismafig ist,
gewihrleisten die Schutzvorkehrungen nach Absatz 1 aufler-
dem, dass

a) die Ausiibung der Risikomanagement-Funktion regelmifig
von der Innenrevisionsfunktion oder, falls eine solche nicht
eingerichtet wurde, vom Leitungsgremium beauftragten ex-
ternen Dritten tiberpriift wird;

=

der Risikoausschuss — falls vorhanden — iiber angemessene
Mittel verfiigt und seine nicht unabhingigen Mitglieder kei-
nen unzuldssigen Einfluss auf die Ausiibung der Risikoma-
nagement-Funktion haben.
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(3) Das Leitungsgremium des AIFM und die Aufsichtsfunk-
tion — falls vorhanden — richten Schutzvorkehrungen gegen
Interessenkonflikte gemaf den Absitzen 1 und 2 ein, tiberprii-
fen regelmafig deren Wirksamkeit und ergreifen zeitnah Abhil-
femaflnahmen, um etwaige Mangel zu beseitigen.

Artikel 44

Risikolimits
(1)  Ein AIFM richtet fiir jeden von ihm verwalteten AIF unter
Beriicksichtigung aller einschldgigen Risiken quantitative oder
qualitative Risikolimits oder beides ein und setzt diese um.
Werden lediglich qualitative Limits festgelegt, so muss der

AIFM diesen Ansatz vor der zustindigen Behorde rechtfertigen
konnen.

(2)  Die qualitativen und quantitativen Risikolimits fiir jeden
AIF decken mindestens folgende Risiken ab:

a) Marktrisiken;

b) Kreditrisiken;

¢) Liquidititsrisiken;

d) Gegenparteirisiken;
e) operationelle Risiken.

(3)  Bei der Festlegung der Risikolimits beriicksichtigt der
AIFM die Strategien und Vermogenswerte im Hinblick auf jeden
von ihm verwalteten AIF sowie die auf diese AIF anwendbaren
nationalen Vorschriften. Die Risikolimits werden an dem den
Anlegern im Einklang mit Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe ¢ der
Richtlinie 2011/61/EU offengelegten Risikoprofil des AIF aus-
gerichtet und vom Leitungsgremium genehmigt.

Artikel 45
Risikomessung und -management

(1)  AIFM nehmen angemessene und wirksame Vorkehrun-
gen, Prozesse und Verfahren an, um

a) die Risiken, denen die von ihnen verwalteten AIF ausgesetzt
sind oder sein konnten, jederzeit ermitteln, messen, steuern
und iiberwachen zu kénnen;

b) die Einhaltung der in Einklang mit Artikel 44 festgelegten
Risikolimits zu gewahrleisten.

(2)  Die Vorkehrungen, Prozesse und Verfahren nach Absatz
1 sind angesichts der Art, des Umfangs und der Komplexitit des
Geschifts des AIFM und simtlicher von ihm verwalteten AIF
verhaltnismdfig und stehen im Einklang mit dem den Anlegern
gemidfl Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe ¢ der Richtlinie
2011/61/EU offengelegten Risikoprofil.

(3)  Fir die Zwecke von Absatz 1 ergreift der AIFM fiir alle
von ihm verwalteten AIF die folgenden Maffnahmen:

a) Einfithrung der notwendigen Risikomessvorkehrungen, -pro-
zesse und -verfahren, um sicherzustellen, dass die Risiken

tibernommener Positionen und deren Beitrag zum Gesamt-
risikoprofil auf der Grundlage solider und verlisslicher Daten
genau gemessen werden und dass die Risikomessvorkehrun-
gen, -prozesse und -verfahren adiquat dokumentiert werden;

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

¢) Durchfithrung periodischer Stresstests und Szenarioanalysen
zur Erfassung der Risiken aus potenziellen Verdnderungen
der Marktbedingungen, die sich nachteilig auf den AIF aus-
wirken konnten;

d) Gewihrleistung, dass der jeweilige Risikostand mit den ge-
mifl Artikel 44 festgelegten Risikolimits in Einklang steht;

e) Festlegung, Umsetzung und Aufrechterhaltung angemessener
Verfahren, die im Falle von tatsichlichen oder zu erwarten-
den Verstoffen gegen die Risikolimits des AIF zu zeitnahen
Abhilfemafinahmen im besten Interesse der Anleger fithren;

f) Gewdhrleistung, dass im Einklang mit den in Artikel 46 vor-
gesehenen Anforderungen angemessene Systeme und Verfah-
ren fiir das Liquiditdtsmanagement fiir jeden AIF vorhanden
sind.

ABSCHNITT 4
Liquidititsmanagement
(Artikel 16 der Richtlinie 2011/61/EU)
Attikel 46
Liquidititsmanagementsystem und -verfahren

AIFM misssen den zustindigen Behorden ihres Herkunftsmit-
gliedstaats gegeniiber nachweisen konnen, dass ein angemesse-
nes Liquidititsmanagementsystem und wirksame Verfahren ge-
mafl Artikel 16 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU bestchen
und diese der Anlagestrategie, dem Liquidititsprofil und den
Riicknahmegrundsitzen eines jeden AIF Rechnung tragen.

Artikel 47
Liquidititsrisikoiiberwachung und -steuerung

(1)  Das Liquidititsmanagementsystem und die Verfahren ge-
mafd Artikel 46 stellen mindestens sicher, dass

a) der AIFM in Bezug auf den AIF eine den zugrunde liegenden
Verbindlichkeiten angemessene Liquidititshohe beibehilt, die
auf einer Bewertung der relativen Liquiditat der Vermogens-
werte des AIF am Markt basiert und der fiir die Liquidierung
erforderlichen Zeit und dem Preis oder Wert, zu dem die
Vermogenswerte liquidiert werden kénnen, sowie deren Sen-
sitivitit hinsichtlich anderer Marktrisiken oder Faktoren
Rechnung trigt;
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b) der AIFM das Liquidititsprofil des Vermogenswertportfolios
des AIF im Hinblick auf den marginalen Beitrag einzelner
Vermogenswerte, die wesentliche Auswirkungen auf die Li-
quiditit haben konnten, und die wesentlichen Verbindlich-
keiten und Verpflichtungen, auch Eventualverbindlichkeiten
und -verpflichtungen, die der AIF beziiglich seiner zugrunde
liegenden Verbindlichkeiten eingegangen sein konnte, iiber-
wacht. Fiir diese Zwecke beriicksichtigt der AIFM das Profil
der Anlegerbasis des AIF, darunter die Art der Anleger, den
relativen Umfang der Anlagen und die Riicknahmebedingun-
gen, die fiir diese Anlagen gelten;

¢) der AIFM bei Anlagen des AIF in andere Organismen fir
gemeinsame Anlagen den von den Vermdgensverwaltern die-
ser anderen Organismen fiir gemeinsame Anlagen verfolgten
Ansatz beim Liquidititsmanagement tiberwacht, einschlief3-
lich durch die Durchfithrung regelmifSiger Priifungen, um
Anderungen der Riicknahmebestimmungen fiir die zugrunde
liegenden Organismen fiir gemeinsame Anlagen, in die der
AIF investiert, zu tiberwachen. Vorbehaltlich des Artikels 16
Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU findet diese Verpflich-
tung keine Anwendung, wenn die anderen Organismen fiir
gemeinsame Anlagen, in die der AIF investiert, aktiv auf
einem geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 14 der Richtlinie 2004/39/EG oder einem gleich-
wertigen Markt eines Drittlands gehandelt werden;

d) der AIFM angemessene Liquidititsmessvorkehrungen und
-verfahren umsetzt und aufrechterhilt, um die quantitativen
und qualitativen Risiken von Positionen und beabsichtigten
Investitionen zu bewerten, die wesentliche Auswirkungen auf
das Liquiditatsprofil des Vermdgenswertportfolios des AIF
haben, damit deren Auswirkungen auf das Gesamtliquiditats-
profil angemessen gemessen werden konnen. Die eingesetz-
ten Verfahren sorgen dafiir, dass der AIFM {iber angemessene
Kenntnisse und Erfahrungen in Bezug auf die Liquiditit der
Vermogenswerte verfiigt, in die der AIF investiert hat oder zu
investieren beabsichtigt, einschlielich gegebenenfalls in Be-
zug auf das Handelsvolumen und die Preissensitivitit und je
nach Fall auf die Spreads einzelner Vermogenswerte unter
normalen und aufergewohnlichen Liquiditatsbedingungen;

e) der AIFM die fiir die Steuerung des Liquiditdtsrisikos jedes
von ihm verwalteten AIF erforderlichen Instrumente und
Vorkehrungen, auch besondere Vorkehrungen, berticksichtigt
und umsetzt. Der AIFM ermittelt die Umstinde, unter denen
diese Instrumente und Vorkehrungen sowohl unter norma-
len als auch unter auffergewohnlichen Umstinden eingesetzt
werden konnen und beriicksichtigt dabei die faire Behand-
lung aller AIF-Anleger in Bezug auf jeden von ihm verwal-
teten AIF. Der AIFM darf derartige Instrumente und Vorkeh-
rungen nur unter diesen Umstdnden einsetzen und falls im
Einklang mit Artikel 108 angemessene Offenlegungen vor-
genommen wurden.

(2)  AIFM dokumentieren ihre Grundsitze und Verfahren fiir
das Liquidititsmanagement gemdfl Absatz 1, uberpriifen sie

mindestens einmal jahrlich und aktualisieren sie bei Anderungen
oder neuen Vorkehrungen.

(3)  AIFM beriicksichtigen in ihrem Liquidititsmanagement-
system und den betreffenden Verfahren im Sinne von Absatz
1 angemessene Eskalationsmaffnahmen, um zu erwartende oder
tatsichliche Liquiditdtsengpésse oder andere Notsituationen des
AIF zu bewiltigen.

(4)  Verwaltet der AIFM einen AIF, bei dem es sich um einen
mit zu geringem Fremdkapital ausgestatteten AIF des geschlos-
senen Typs handelt, so findet Absatz 1 Buchstabe e keine An-
wendung.

Artikel 48
Liquidititsmanagement-Limits und -Stresstests

(1)  AIFM setzen gegebenenfalls unter Beriicksichtigung der
Art, des Umfangs und der Komplexitit jedes von ihnen ver-
walteten AIF im Einklang mit den zugrunde liegenden Verbind-
lichkeiten und den Riicknahmegrundsitzen sowie den in Arti-
kel 44 vorgesehenen Anforderungen im Zusammenhang mit
den quantitativen und qualitativen Risikolimits addquate Limits
fur die Liquiditat oder Illiquiditdt des AIF um und erhalten diese
aufrecht.

AIFM iiberwachen die Einhaltung dieser Limits und legen das
erforderliche (oder notwendige) Verfahren bei einer Uberschrei-
tung oder moglichen Uberschreitung der Limits fest. Bei der
Festlegung des angemessenen Vorgehens beriicksichtigen AIFM
die Adiquatheit der Grundsdtze und Verfahren fir das Liquidi-
titsmanagement, die Angemessenheit des Liquiditdtsprofils der
Vermogenswerte des AIF und die Auswirkung von Riicknahme-
forderungen in atypischer Hohe.

(2)  AIFM fithren unter Zugrundelegung von sowohl norma-
len als auch aufergewohnlichen Liquidititsbedingungen regel-
mifSig Stresstests durch, mit denen sie die Liquidititsrisiken
jedes von ihnen verwalteten AIF bewerten konnen. Die Stress-
tests

a) werden auf der Grundlage zuverldssiger und aktueller quan-
titativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer
Informationen durchgefiihrt;

b) simulieren gegebenenfalls mangelnde Liquiditit der Ver-
mogenswerte im AIF sowie atypische Riicknahmeforderun-
gen;

¢) decken Marktrisiken und deren Auswirkungen, einschlieSlich
auf Nachschussforderungen, Besicherungsanforderungen oder
Kreditlinien, ab;

d) tragen Bewertungssensitivititen unter Stressbedingungen
Rechnung;

¢) werden unter Beriicksichtigung der Anlagestrategie, des Li-
quiditatsprofils, der Anlegerart und der Riicknahmegrund-
sitze des AIF in einer der Art des AIF angemessenen Haufig-
keit mindestens einmal jahrlich durchgefiihrt.
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(3)  AIFM handeln im Hinblick auf das Ergebnis von Stress-
tests im besten Interesse der Anleger.

Artikel 49

Kohirenz von Anlagestrategie, Liquidititsprofil und
Riicknahmegrundsitzen

(1)  Fir die Zwecke von Artikel 16 Absatz 2 der Richtlinie
2011/61/EU werden die Anlagestrategie, das Liquiditatsprofil
und die Riicknahmegrundsitze aller von einem AIFM verwalte-
ten AIF als kohdrent angesehen, wenn die Anleger die Moglich-
keit haben, ihre Anlagen in einer der fairen Behandlung aller
AlF-Anleger entsprechenden Art und im Einklang mit den
Riicknahmegrundsitzen des AIF und seinen Verpflichtungen zu-
riickzunehmen.

(2)  Bei der Bewertung der Kohirenz von Anlagestrategie,
Liquidititsprofil und Riicknahmegrundsitzen beriicksichtigt der
AIFM auflerdem die Auswirkungen, die Riicknahmen auf die
zugrunde liegenden Preise oder Spreads der einzelnen Ver-
mogenswerte des AIF haben konnten.

ABSCHNITT 5
Anlagen in Verbriefungspositionen
(Artikel 17 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 50
Begriffsbestimmungen

Fiir die Zwecke dieses Abschnitts bezeichnet der Ausdruck

a) ,Verbriefung” Verbriefung im Sinne von Artikel 4 Nummer
36 der Richtlinie 2006/48/EG;

b) ,Verbriefungsposition” eine Verbriefungsposition im Sinne
von Artikel 4 Nummer 40 der Richtlinie 2006/48/EG;

¢) ,Sponsor* einen Sponsor im Sinne von Artikel 4 Nummer
42 der Richtlinie 2006/48/EG;

d) ,Tranche“ eine Tranche im Sinne von Artikel 4 Nummer 39
der Richtlinie 2006/48/EG.

Artikel 51
Vorschriften iiber den Selbstbehalt

(1)  AIFM ibernehmen das Kreditrisiko einer Verbriefung im
Auftrag eines oder mehrerer der von ihnen verwalteten AIF nur
dann, wenn der Originator, Sponsor oder urspriingliche Kredit-
nehmer dem AIFM ausdriicklich mitgeteilt hat, dass er kontinu-
ierlich einen materiellen Nettoanteil behilt, der in jedem Fall
mindestens 5 % betragt.

Lediglich folgende Fille gelten als Halten eines materiellen Net-
toanteils von mindestens 5 %:

a) das Halten eines Anteils von mindestens 5 % des Nominal-
werts einer jeden an die Anleger verkauften oder iibertrage-
nen Tranche;

b) bei Verbriefungen von revolvierenden Forderungen das Hal-
ten eines Originator-Anteils von mindestens 5 % des Nomi-
nalwerts der verbrieften Forderungen;

¢) das Halten eines Anteils von nach dem Zufallsprinzip aus-
gewihlten Forderungen, der mindestens 5 % des Nominal-
werts der verbrieften Forderungen entspricht, wenn diese
Forderungen ansonsten verbrieft worden wiren, sofern die
Zahl der potenziell verbrieften Forderungen bei der Origina-
tion mindestens 100 betragt;

d) das Halten der Erstverlusttranche und erforderlichenfalls wei-
terer Tranchen, die das gleiche oder ein hoheres Risikoprofil
aufweisen und nicht frither fillig werden als die an die An-
leger verkauften oder iibertragenen Tranchen, so dass der
insgesamt gehaltene Anteil mindestens 5 % des Nominal-
werts der verbrieften Forderungen entspricht;

e) das Halten einer Erstverlust-Risikoposition von mindestens
5% einer jeden verbrieften Forderung bei der Verbriefung.

Der materielle Nettoanteil wird bei der Origination berechnet
und ist kontinuierlich aufrechtzuerhalten. Der materielle Netto-
anteil, einschlieflich einbehaltener Positionen, Zinsen oder For-
derungen, wird nicht fir die Kreditrisikominderung, fiir Ver-
kaufspositionen oder sonstige Absicherungen beriicksichtigt
und nicht veriuflert. Der materielle Nettoanteil wird durch
den Nominalwert der auerbilanziellen Posten bestimmit.

Die Vorschriften iiber den Selbstbehalt diirfen bei einer Verbrie-
fung nicht mehrfach zur Anwendung gebracht werden.

(2)  Absatz 1 findet keine Anwendung, wenn es sich bei den
verbrieften Forderungen um Forderungen oder Eventualforde-
rungen handelt, die gegeniiber den in Artikel 122a Absatz 3
Unterabsatz 1 der Richtlinie 2006/48/EG aufgefiithrten Einrich-
tungen bestehen oder von diesen umfassend, bedingungslos und
unwiderruflich garantiert werden, und findet keine Anwendung
auf die in Artikel 122a Absatz 3 Unterabsatz 2 der Richtlinie
2006/48/EG aufgefithrten Transaktionen.

Artikel 52
Qualitative Anforderungen an Sponsoren und Originatoren

Bevor ein AIFM das Kreditrisiko einer Verbriefung im Auftrag
eines oder mehrerer AIF iibernimmt, stellt er sicher, dass der
Sponsor und der Originator

a) sich bei der Kreditvergabe auf solide und klar definierte Kri-
terien stiitzen und fir eine klare Regelung des Verfahrens fiir
die Genehmigung, Anderung, Verlingerung und Refinanzie-
rung von Krediten in Bezug auf zu verbriefende Forderungen
sorgen, wie es auch auf die von ihnen gehaltenen Forderun-
gen angewandt wird;
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b) iiber wirksame Systeme fiir die laufende Verwaltung und
Uberwachung ihrer kreditrisikobehafteten Portfolios und For-
derungen verfiigen, einschlieflich zur Erkennung und Ver-
waltung von Problemkrediten sowie zur Vornahme adiqua-
ter Wertberichtigungen und Riickstellungen, und diese ein-
setzer;

¢) jedes Kreditportfolio auf der Grundlage des Zielmarktes und
der allgemeinen Kreditstrategie angemessen diversifizieren;

&

tiber schriftliche Grundsitze in Bezug auf Kreditrisiken ver-
fugen, in denen auch ihre Risikotoleranzschwellen und Riick-
stellungsgrundsdtze erldutert werden und beschrieben wird,
wie diese Risiken gemessen, iiberwacht und kontrolliert wer-
den;

e) problemlos Zugang zu allen wesentlichen einschligigen Da-
ten zur Kreditqualitit und Wertentwicklung der einzelnen
zugrunde liegenden Forderungen, zu den Cashflows und zu
den Sicherheiten, mit denen eine Verbriefungsposition unter-
legt ist, und zu Informationen gewihren, die notwendig sind,
um umfassende und fundierte Stresstests in Bezug auf die
Cashflows und Besicherungswerte, die hinter den zugrunde
liegenden Forderungen stehen, durchfithren zu konnen. Zu
diesem Zweck werden die wesentlichen einschldgigen Daten
zum Zeitpunkt der Verbriefung oder, wenn die Art der Ver-
briefung dies erfordert, zu einem spiteren Zeitpunkt be-
stimmit.

f) problemlos Zugang zu allen anderen einschligigen Daten
gewihren, die der AIFM benotigt, um die in Artikel 53 fest-
gelegten Anforderungen zu erfiillen;

g) die Hohe des von ihnen gehaltenen Nettoanteils im Sinne
von Artikel 51 sowie jegliche Aspekte, die das kontinuierli-
che Halten des gemidfl jenem Artikel mindestens erforderli-
chen Nettoanteils offenlegen.

Artikel 53

Qualitative Anforderungen an AIFM mit Risiken aus
Verbriefungen

(1)  AIFM sind — bevor sie das Kreditrisiko einer Verbriefung
im Auftrag einer oder mehrerer AIF iibernehmen und gegebe-
nenfalls anschliefend — in der Lage, den zustidndigen Behorden
gegeniiber nachzuweisen, dass sie hinsichtlich jeder einzelnen
Verbriefungsposition tiber umfassende und griindliche Kenntnis
verfiigen und beziiglich des Risikoprofils der einschldgigen In-
vestitionen des AIF in verbriefte Positionen férmliche Grund-
sitze und Verfahren umgesetzt haben, um Folgendes zu ana-
lysieren und zu erfassen:

a) nach Artikel 51 offengelegte Informationen der Originatoren
oder Sponsoren zur Spezifizierung des Nettoanteils, den sie
kontinuierlich an der Verbriefung behalten;

b) Risikomerkmale der einzelnen Verbriefungspositionen;

¢) Risikomerkmale der Forderungen, die der Verbriefungsposi-
tion zugrunde liegen;

d) Ruf und erlittene Verluste bei fritheren Verbriefungen der
Originatoren oder Sponsoren in den betreffenden Forde-
rungsklassen, die der Verbriefungsposition zugrunde liegen;

e) Erklirungen und Offenlegungen der Originatoren oder Spon-
soren oder ihrer Beauftragten oder Berater iiber die gebotene
Sorgfalt, die sie im Hinblick auf die verbrieften Forderungen
und gegebenenfalls im Hinblick auf die Besicherungsqualitdt
der verbrieften Forderungen walten lassen;

f) gegebenenfalls Methoden und Konzepte, nach denen die Be-
sicherung der verbrieften Forderungen bewertet wird, sowie
Vorschriften, die der Originator oder Sponsor zur Gewihr-
leistung der Unabhangigkeit des Bewerters vorgesehen hat;

g) alle strukturellen Merkmale der Verbriefung, die wesentlichen
Einfluss auf die Entwicklung der Verbriefungsposition des
Instituts haben konnen, wie etwa vertragliche Wasserfall-
Strukturen und damit verbundene Ausloserquoten (,Trig-
ger), Bonitdtsverbesserungen,  Liquiditdtsverbesserungen,
Marktwert-Trigger und geschaftsspezifische Definitionen des
Ausfalls.

(2)  Hat ein AIFM im Auftrag eines oder mehrerer AIF einen
wesentlichen Wert des Kreditrisikos einer Verbriefung itbernom-
men, so fithrt er regelmidflig Stresstests durch, die derartigen
Verbriefungspositionen im Einklang mit Artikel 15 Absatz 3
Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU angemessen sind. Der
Stresstest ist der Art, dem Umfang und der Komplexitit des mit
den Verbriefungspositionen verbundenen Risikos angemessen.

AIFM legen im Einklang mit den in Artikel 15 der Richtlinie
2011/61/EU enthaltenen Grundsitzen formale Uberwachungs-
verfahren fest, die dem Risikoprofil des betreffenden AIF in
Verbindung mit dem Kreditrisiko einer Verbriefungsposition an-
gemessen sind, um kontinuierlich und zeitnah Wertentwick-
lungsinformationen iiber die derartigen Verbriefungspositionen
zugrunde liegenden Forderungen zu iiberwachen. Derartige In-
formationen umfassen (falls sie fiir diese spezifische Art der
Verbriefung relevant sind und nicht auf die genauer beschriebe-
nen Arten von Informationen beschrinkt sind) die Art der For-
derung, den Prozentsatz der Kredite, die mehr als 30, 60 und
90 Tage uberfillig sind, Ausfallquoten, die Quote der vorzeiti-
gen Riickzahlungen, unter Zwangsvollstreckung stehende Kredi-
te, die Art der Sicherheit und Belegung, die Frequenzverteilung
von Kreditpunktebewertungen und anderen Bonitdtsbewertun-
gen fir die zugrunde liegenden Forderungen, die sektorale
und geografische Diversifizierung und die Frequenzverteilung
der Beleihungsquoten mit Bandbreiten, die eine angemessene
Sensitivitatsanalyse erleichtern. Sind die zugrunde liegenden For-
derungen selbst Verbriefungspositionen, so verfiigen die AIFM
nicht nur hinsichtlich der zugrunde liegenden Verbriefungstran-
chen iiber die in diesem Unterabsatz erliuterten Informationen,
z. B. den Namen des Emittenten und dessen Bonitdt, sondern
auch hinsichtlich der Merkmale und der Entwicklung der den
Verbriefungstranchen zugrunde liegenden Pools.

AIFM wenden dieselben Analysestandards auf Beteiligungen
oder Ubernahmen von Verbriefungsemissionen an, die von Drit-
ten erworben wurden.
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(3)  Fir die Zwecke eines angemessenen Risiko- und Liquidi-
titsmanagements ermitteln, messen, iberwachen, steuern und
kontrollieren AIFM, die im Auftrag eines oder mehrerer AIF
ein Kreditrisiko einer Verbriefung iibernehmen, die Risiken,
die aufgrund von Inkongruenzen von Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten des betreffenden AIF entstehen konnen, sowie
das im Zusammenhang mit diesen Instrumenten entstehende
Konzentrationsrisiko oder Anlagerisiko und erstatten dariiber
Bericht. Der AIFM gewihrleistet, dass die Risikoprofile derartiger
Verbriefungspositionen der GroRe, der allgemeinen Portfolio-
struktur und den Anlagestrategien und -zielen des betreffenden
ATF, wie sie in den Vertragsbedingungen oder der Satzung, dem
Prospekt und den Emissionsunterlagen des AIF festgelegt sind,
entsprechen.

(4)  AIFM gewihrleisten im Einklang mit den in Artikel 18
der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Anforderungen eine an-
gemessene interne Berichterstattung an die Geschiftsleitung, da-
mit die Geschiftsleitung iiber wesentliche Ubernahmen von Ver-
briefungsengagements in vollem Umfang informiert ist und die
daraus entstehenden Risiken angemessen gesteuert werden.

(5)  AIFM stellen in den im Einklang mit den Artikeln 22, 23
und 24 der Richtlinie 2011/61/EU zu {ibermittelnden Berichten
und Offenlegungen angemessene Informationen iiber das einge-
gangene Kreditrisiko einer Verbriefung und ihre Risikomanage-
ment-Verfahren in diesem Bereich zur Verfugung.

Artikel 54
Korrektivmafinahmen

(1)  Stellen AIFM nach der Ubernahme eines Kreditrisikos
einer Verbriefung fest, dass die Festlegung und Offenlegung
beziiglich des Selbstbehalts nicht die in dieser Verordnung ent-
haltenen Anforderungen erfullt, so ergreifen sie Korrektivmaf-
nahmen, die im besten Interesse der Anleger des betreffenden
AIF sind.

(2)  Falls der gehaltene Anteil zu einem Zeitpunkt nach der
Ubernahme des Risikos unter 5% fallt und dies nicht auf den
natiirlichen Zahlungsmechanismus der Transaktion zuriick-
zufithren ist, ergreifen AIFM Korrektivmafnahmen, die im bes-
ten Interesse der Anleger des betreffenden AIF sind.

Artikel 55
Besitzstandsklausel

Die Artikel 51 bis 54 finden in Verbindung mit neuen Ver-
briefungen, die ab dem 1. Januar 2011 emittiert wurden, An-
wendung. Nach dem 31. Dezember 2014 gelten die Artikel 51
bis 54 fiir bestehende Verbriefungen, bei denen zugrunde lie-
gende Forderungen nach diesem Datum neu hinzukommen
oder andere ersetzen.

Artikel 56
Auslegung

Da keine spezifische Auslegung der ESMA oder des Gemein-
samen Ausschusses der Europiischen Aufsichtsbehorden vor-
liegt, werden die Bestimmungen dieses Abschnitts im Einklang
mit den betreffenden Bestimmungen der Richtlinie 2006/48/EG
und den vom Ausschuss der Europdischen Bankaufsichtsbehor-
den veroffentlichten Leitlinien zu Artikel 122a der Eigenkapital-
richtlinie vom 31. Dezember 2010 (!) und ihren Anderungen
ausgelegt.

ABSCHNITT 6
Organisatorische Anforderungen — allgemeine Grundsiitze
(Artikel 12 und 18 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 57
Allgemeine Anforderungen

(1)  AIFM sind gehalten,

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

K=

sicherzustellen, dass alle relevanten Personen die Verfahren,
die fir eine ordnungsgemidfe Erfiillung ihrer Aufgaben ein-
zuhalten sind, kennen;

¢) angemessene interne Kontrollmechanismen, die die Einhal-
tung von Beschliissen und Verfahren auf allen Ebenen des
AIFM sicherstellen, zu schaffen, umzusetzen und aufrecht-
zuerhalten;

d) eine wirksame interne Berichterstattung und Weitergabe von
Informationen auf allen maf$geblichen Ebenen des AIFM so-
wie einen wirksamen Informationsfluss mit allen beteiligten
Dritten zu schaffen, umzusetzen und aufrechtzuerhalten;

e) angemessene und systematische Aufzeichnungen iber ihre
Geschaftstatigkeit und interne Organisation zu fithren.

AIFM tragen der Art, dem Umfang und der Komplexitit ihrer
Geschifte sowie der Art und dem Spektrum der im Zuge dieser
Geschifte erbrachten Dienstleistungen und Tatigkeiten Rech-
nung.

(2)  AIFM richten Systeme und Verfahren ein, die die Sicher-
heit, die Integritit und die Vertraulichkeit der Informationen
gewihrleisten, wobei der Art der besagten Informationen Rech-
nung zu tragen ist, setzen diese um und erhalten sie aufrecht.

(") Ausschuss der Europdischen Bankaufsichtsbehorden, Leitlinien zu
Artikel 122a der Eigenkapitalrichtlinie vom 31. Dezember 2010,
http:/[www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/
Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%200{%20Acrt.
%20122a%200f%20the%20CRD/Guidelines.pdf


http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
http://www.eba.europa.eu/cebs/media/Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Application%20of%20Art.%20122a%20of%20the%20CRD/Guidelines.pdf
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(3)  AIFM sorgen fiir die Festlegung, Umsetzung und Auf-
rechterhaltung einer angemessenen Notfallplanung, die bei einer
Storung ihrer Systeme und Verfahren gewihrleisten soll, dass
wesentliche Daten und Funktionen erhalten bleiben und Dienst-
leistungen und Titigkeiten fortgefithrt werden oder — sollte
dies nicht moglich sein — diese Daten und Funktionen bald
zuriickgewonnen und die Dienstleistungen und Titigkeiten bald
wieder aufgenommen werden.

(4)  AIFM sorgen fiir die Festlegung, Umsetzung und Auf-
rechterhaltung von Rechnungslegungsgrundsitzen und -verfah-
ren und Bewertungsregeln, die es ihnen ermoglichen, der zu-
standigen Behorde auf Verlangen rechtzeitig Abschliisse vorzule-
gen, die ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
ihrer Vermogens- und Finanzlage vermitteln und mit allen gel-
tenden Rechnungslegungsstandards und -vorschriften in Ein-
klang stehen.

(5)  AIFM setzen angemessene Grundsitze und Verfahren um,
um sicherzustellen, dass die fiir den AIF geltenden Riicknahme-
bestimmungen gegeniiber den Anlegern mit hinreichender Aus-
fithrlichkeit offengelegt werden, bevor diese in den AIF investie-
ren sowie wenn wesentliche Anderungen vorgenommen wer-
den.

(6)  AIFM tberwachen und bewerten regelmiflig die An-
gemessenheit und Wirksamkeit ihrer nach den Absitzen 1 bis
5 geschaffenen Systeme, internen Kontrollmechanismen und
Vorkehrungen und ergreifen die zur Abstellung etwaiger Mangel
erforderlichen Maffnahmen.

Artikel 58
Elektronische Datenverarbeitung

(1)  AIFM treffen angemessene und ausreichende Vorkehrun-
gen fuir geeignete elektronische Systeme, um eine zeitnahe und
ordnungsgemifle Aufzeichnung jedes Portfoliogeschifts und je-
des Zeichnungsauftrags oder gegebenenfalls Riicknahmeauftrags
zu ermoglichen.

(2)  AIFM gewdhrleisten bei der elektronischen Datenverarbei-
tung ein hohes Maf$ an Sicherheit und sorgen gegebenenfalls fiir
die Integritit und vertrauliche Behandlung der aufgezeichneten
Daten.

Atrtikel 59
Rechnungslegungsverfahren

(1)  AIFM wenden Rechnungslegungsgrundsitze und -verfah-
ren im Sinne von Artikel 57 Absatz 4 an, um den Anleger-
schutz zu gewihrleisten. Die Rechnungslegung ist so ausgelegt,
dass alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des AIF jeder-
zeit direkt ermittelt werden konnen. Hat ein AIF mehrere Teil-
fonds, werden fiir jeden dieser Teilfonds getrennte Konten ge-
fithrt.

(2)  AIFM sorgen fir die Festlegung, Umsetzung und Auf-
rechterhaltung von Rechnungslegungs- und Bewertungsgrund-
sitzen, um sicherzustellen, dass der Nettoinventarwert jedes
AIF auf der Grundlage der geltenden Rechnungslegungsstan-
dards und -vorschriften genau berechnet wird.

Artikel 60

Kontrolle durch das Leitungsgremium, die Geschiftsleitung
und die Aufsichtsfunktion

(1)  Bei der internen Aufgabenverteilung stellen AIFM sicher,
dass das Leitungsgremium, die Geschiftsleitung oder die Auf-
sichtsfunktion — falls vorhanden — die Verantwortung daftr
tragen, dass der AIFM seine Pflichten aus der Richtlinie
2011/61/EU erfiillt.

(2)  Ein AIFM stellt sicher, dass die Geschaftsleitung

a) die Verantwortung dafiir tragt, dass die allgemeine Anlage-
politik, wie sie gegebenenfalls in den Vertragsbedingungen,
der Satzung, dem Prospekt oder in den Emissionsunterlagen
festgelegt ist, bei jedem verwalteten AIF umgesetzt wird;

b) fir jeden verwalteten AIF die Genehmigung der Anlagestra-
tegien tiberwacht;

¢) die Verantwortung dafiir tragt, dass die Bewertungsgrund-
sitze und -verfahren im Einklang mit Artikel 19 der Richt-
linie 2011/61/EU festgelegt und umgesetzt werden;

d) die Verantwortung dafiir trdgt, dass der AIFM dber eine
dauerhafte und wirksame Compliance-Funktion verfgt,
selbst wenn diese Funktion von einem Dritten ausgeiibt wird;

e) dafiir sorgt und sich regelmifSig vergewissert, dass die all-
gemeine Anlagepolitik, die Anlagestrategien und die Risiko-
limits jedes verwalteten AIF ordnungsgemdfl und wirkungs-
voll umgesetzt und eingehalten werden, selbst wenn die Ri-
sikomanagement-Funktion von einem Dritten ausgeiibt wird;

f) die Angemessenheit der internen Verfahren, nach denen fiir
jeden verwalteten AIF die Anlageentscheidungen getroffen
werden, feststellt und regelmifig tiberpriift, um zu gewihr-
leisten, dass solche Entscheidungen mit den genehmigten
Anlagestrategien in Einklang stehen;

g) die Grundsitze fir das Risikomanagement sowie die zur
Umsetzung dieser Grundsitze genutzten Vorkehrungen, Ver-
fahren und Methoden billigt und regelmifig tiberpriift, was
auch die Risikolimits fiir jeden verwalteten AIF betrifft;

h) die Verantwortung fur die Festlegung und Anwendung einer
Vergiitungspolitik im Einklang mit Anhang II der Richtlinie
2011/61/EU tragt.
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(3)  Ein AIFM stellt auBerdem sicher, dass die Geschiftsleitung
und das Leitungsgremium oder die Aufsichtsfunktion — falls
vorhanden —

a) die Wirksamkeit der Grundsitze, Vorkehrungen und Verfah-
ren, die zur Erfiillung der in der Richtlinie 2011/61/EU fest-
gelegten Pflichten eingefithrt wurden, bewerten und regel-
mafRig iiberpriifen;

b) angemessene Maffnahmen ergreifen, um etwaige Mangel zu
beseitigen.

(4)  Ein AIFM stellt sicher, dass seine Geschiftsleitung haufig,
mindestens aber einmal jahrlich, schriftliche Berichte zu Fragen
der Rechtsbefolgung, der Innenrevision und des Risikomanage-
ments erhdlt, in denen insbesondere angegeben wird, ob zur
Beseitigung etwaiger Mingel geeignete Abhilfemaflnahmen ge-
troffen wurden.

(5)  Ein AIFM gewahrleistet, dass seine Geschiftsleitung regel-
mifSig Berichte iiber die Umsetzung der in Absatz 2 Buchstaben
b bis e genannten Anlagestrategien und internen Verfahren fiir
Anlageentscheidungen erhilt.

(6)  Ein AIFM stellt sicher, dass das Leitungsgremium oder die
Aufsichtsfunktion — falls vorhanden — regelmafig schriftliche
Berichte zu den in Absatz 4 genannten Aspekten erhilt.

Artikel 61
Stindige Compliance-Funktion

(1) AIFM legen angemessene Grundsitze und Verfahren fest,
die darauf ausgelegt sind, jedes Risiko einer etwaigen Missach-
tung der in der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Pflichten
durch den betreffenden AIFM sowie die damit verbundenen
Risiken aufzudecken, setzen diese um und erhalten sie aufrecht,
und fithren angemessene Mafnahmen und Verfahren ein, um
dieses Risiko auf ein Mindestmafy zu beschranken und die zu-
stindigen Behorden in die Lage zu versetzen, ihre Befugnisse im
Rahmen dieser Richtlinie wirksam auszuiiben.

Die AIFM tragen der Art, dem Umfang und der Komplexitit
ihrer Geschifte sowie der Art und dem Spektrum der im Zuge
dieser Geschifte erbrachten Dienstleistungen und Tatigkeiten
Rechnung.

(2)  Ein AIFM richtet eine permanente und wirksame un-
abhingig arbeitende Compliance-Funktion ein, erhilt diese auf-
recht und betraut sie mit folgenden Aufgaben:

a) Uberwachung und regelmifRige Bewertung der Angemessen-
heit und Wirksamkeit der gemaf§ Absatz 1 festgelegten Mafs-
nahmen, Grundsitze und Verfahren, sowie der Schritte, die
zur Beseitigung etwaiger Defizite des AIFM bei der Einhal-
tung seiner Verpflichtungen unternommen wurden;

b) Beratung der fur Dienstleistungen und Tatigkeiten zustindi-
gen relevanten Personen und deren Unterstiitzung im Hin-
blick auf die Erfillung der in der Richtlinie 2011/61/EU fur
AIFM festgelegten Pflichten.

(3)  Damit die Compliance-Funktion gemif Absatz 2 ihre
Aufgaben ordnungsgemidfl und unabhidngig wahrnehmen kann,
stellt der AIFM sicher, dass

a) die Compliance-Funktion iiber die notwendigen Befugnisse,
Ressourcen und Fachkenntnisse verfiigt und Zugang zu allen
einschldgigen Informationen hat;

b) ein Compliance-Beauftragter benannt wird, der fiir die Com-
pliance-Funktion und die Erstellung der Berichte verantwort-
lich ist, die der Geschiftsleitung regelmafig, mindestens aber
einmal jahrlich, zu Fragen der Rechtsbefolgung vorgelegt
werden und in denen insbesondere angegeben wird, ob die
zur Beseitigung etwaiger Mingel erforderlichen Abhilfemafi-
nahmen getroffen wurden;

¢) Personen, die in die Compliance-Funktion eingebunden sind,
nicht in die von ihnen iiberwachten Dienstleistungen oder
Titigkeiten eingebunden sind;

d) das Verfahren, nach dem die Beziige eines Compliance-Be-
auftragten und anderer in die Compliance-Funktion einge-
bundenen Personen bestimmt werden, weder deren Objekti-
vitat beeintrachtigt noch dies wahrscheinlich erscheinen lasst.

Kann der AIFM jedoch nachweisen, dass die in Unterabsatz 1
Buchstabe ¢ oder d vorgesehene Anforderung mit Blick auf die
Art, den Umfang und die Komplexitit seiner Geschifte sowie
die Art und das Spektrum seiner Dienstleistungen und Tatig-
keiten unverhaltnismafig ist und dass die Compliance-Funktion
dennoch ihre Aufgabe erfiillt, ist er von dieser Anforderung
befreit.

Artikel 62
Stindige Innenrevisionsfunktion

(1)  AIFM richten — soweit dies angesichts der Art, des Um-
fangs und der Komplexitit ihrer Geschifte sowie der Art und
des Spektrums der im Zuge dieser Geschifte erbrachten gemein-
samen Portfolioverwaltungsdienste angemessen und verhltnis-
mafig ist — eine von den iibrigen Funktionen und Titigkeiten
des AIFM getrennte, unabhingige Innenrevisionsfunktion ein
und erhalten diese aufrecht.

(2)  Die Innenrevisionsfunktion nach Absatz 1 hat folgende
Aufgaben:

a) Erstellung, Umsetzung und Aufrechterhaltung eines Revisi-
onsprogramms mit dem Ziel, die Angemessenheit und Wirk-
samkeit der Systeme, internen Kontrollmechanismen und
Vorkehrungen des AIFM zu priffen und zu bewerten;
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b) Ausgabe von Empfehlungen auf der Grundlage der Ergeb-
nisse der gemaf Buchstabe a ausgefithrten Arbeiten;

¢) Uberpriifung der Einhaltung der Empfehlungen im Sinne von
Buchstabe b;

d) Berichterstattung zu Fragen der Innenrevision.

Artikel 63
Personliche Geschiifte

(1)  Ein AIFM sorgt fiir die Festlegung, Umsetzung und Auf-
recherhaltung angemessener Vorkehrungen im Hinblick auf re-
levante Personen, deren Tatigkeiten zu einem Interessenkonflikt
Anlass geben konnten, oder die Zugang zu Insider-Informatio-
nen im Sinne von Artikel 1 Absatz 1 der Richtlinie 2003/6/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates vom 28. Januar
2003 iber Insider-Geschifte und Marktmanipulation (Markt-
missbrauch) (') oder zu anderen vertraulichen Informationen
iiber einen AIF oder tiber die mit oder fiir einen AIF getitigten
Geschifte haben, und diese relevanten Personen daran hindern
sollen,

a) ein personliches Geschift mit Finanzinstrumenten oder an-
deren Vermogenswerten einzugehen, die eine der folgenden
Voraussetzungen erfiillen:

i) das Geschift fallt unter Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie
2003/6[EG;

ii) das Geschift geht mit dem Missbrauch oder der vor-
schriftswidrigen Weitergabe vertraulicher Informationen
einher;

ili) das Geschift kollidiert mit einer Pflicht, die dem AIFM
aus der Richtlinie 2011/61/EU erwiéchst, oder konnte
damit kollidieren;

b) auferhalb ihres reguliren Beschiftigungsverhiltnisses oder
Dienstleistungsvertrags eine andere Person hinsichtlich der
Tatigung eines personlichen Geschifts im Sinne von Buch-
stabe a Ziffern i) und ii) zu beraten oder sie dazu zu ver-
anlassen oder sie im Hinblick auf die Tatigung eines person-
lichen Geschifts, das einen anderweitigen Missbrauch von
Informationen iiber laufende Auftrige darstellen wiirde, zu
beraten oder zu einem solchen Geschift zu veranlassen;

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

i) ein personliches Geschift im Sinne von Buchstabe a Zif-
fern i) und ii) im Hinblick auf Finanzinstrumente oder
andere Vermogenswerte einzugehen oder ein personliches
Geschift einzugehen, das einen anderweitigen Missbrauch

von Informationen iiber laufende Auftrage darstellen wiir-
de;

() ABL L 96 vom 12.4.2003, S. 16.

ii) eine weitere Person hinsichtlich der Tatigung eines der-
artigen personlichen Geschifts zu beraten oder sie dazu
zu veranlassen.

(2)  Die in Absatz 1 beschriebenen Vorkehrungen gewihrleis-
ten insbesondere, dass

a) jede relevante Person die Beschrinkungen bei personlichen
Geschiften gemidfl Absatz 1 und die Manahmen, die der
AIFM im Hinblick auf personliche Geschifte und Informati-
onsweitergabe gemdfl Absatz 1 getroffen hat, kennt;

b) der AIFM unverziiglich iiber jedes personliche Geschift einer
solchen relevanten Person in Sinne von Absatz 1 unterrichtet
wird, und zwar entweder durch Meldung des Geschifts oder
durch andere Verfahren, die dem AIFM die Feststellung sol-
cher Geschifte ermdoglichen;

¢) ein bei dem AIFM gemeldetes oder von diesem festgestelltes
personliches Geschift sowie jede Erlaubnis und jedes Verbot
im Zusammenhang mit einem solchen Geschift festgehalten
wird.

Werden bestimmte Tatigkeiten des AIFM von Dritten aus-
gefuhrt, stellt der AIFM fur die Zwecke von Unterabsatz 1 Buch-
stabe b sicher, dass das Unternehmen, das die Tatigkeit ausfiihrt,
personliche Geschifte aller relevanten Personen im Sinne von
Absatz 1 festhidlt und dem AIFM diese Informationen auf Ver-
langen unverziiglich vorlegt.

(3)  Von den Absitzen 1 und 2 ausgenommen sind

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

=

personliche Geschifte mit OGAW oder AIF, die nach der
Rechtsvorschrift eines Mitgliedstaats, die fiir deren Anlagen
ein gleich hohes Maf§ an Risikostreuung vorschreibt, der
Aufsicht unterliegen, wenn die relevante Person oder jede
andere Person, fir deren Rechnung die Geschifte getatigt
werden, nicht an der Geschiftsleitung dieses Organismus
beteiligt ist.

(4)  Fur die Zwecke von Absatz 1 umfasst ein personliches
Geschift auch ein Geschift mit Finanzinstrumenten oder ande-
ren Vermogenswerten im Auftrag von oder fiir Rechnung

a) einer relevanten Person;

b) einer Person, mit der die relevante Person familidre oder enge
Verbindungen unterhilt;

c) einer Person, deren Verhiltnis zur relevanten Person so be-
schaffen ist, dass Letztere ein direktes oder indirektes wesent-
liches Interesse am Ausgang des Geschifts hat, wobei das
Interesse nicht auf eine Gebithr oder Provision fiir die Ab-
wicklung des Geschifts abzielen darf.
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Artikel 64
Aufzeichnung von Portfoliogeschiften

(1)  AIFM sorgen dafiir, dass jedes Portfoliogeschift im Zu-
sammenhang mit von ihnen verwalteten AIF unverziglich so
aufgezeichnet wird, dass der Auftrag und das ausgefithrte Ge-
schift oder die Vereinbarung im Einzelnen rekonstruiert werden
konnen.

(2)  Hinsichtlich der auf einem Ausfihrungsplatz stattfinden-
den Portfoliogeschifte enthilt die Aufzeichnung im Sinne von
Absatz 1 folgende Angaben:

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

b) den Vermogenswert;

c) gegebenenfalls die Menge;

d) die Art des Auftrags oder des Geschifts;
e) den Preis;

f) bei Auftrigen das Datum und die genaue Uhrzeit der Auf-
tragsiibermittlung und den Namen oder die sonstige Bezeich-
nung der Person, an die der Auftrag tibermittelt wurde, bzw.
bei Geschiften das Datum und die genaue Uhrzeit der Ge-
schiftsentscheidung und -ausfiihrung;

g) gegebenenfalls den Namen der Person, die den Auftrag tiber-
mittelt oder das Geschift ausfiihrt;

h) gegebenenfalls die Griinde fir den Widerruf eines Auftrags;

i) bei ausgefihrten Geschiften die Gegenpartei und den Aus-
fuhrungsplatz.

(3)  Hinsichtlich der auferhalb eines Ausfuhrungsplatzes statt-
findenden Portfoliogeschifte des AIF enthilt die Aufzeichnung
im Sinne von Absatz 1 folgende Angaben:

a) den Namen oder die sonstige Bezeichnung des AlIF;

b) die Rechts- und sonstige Dokumentation, die die Grundlage
des Portfoliogeschifts darstellt, einschlieflich insbesondere
die Vereinbarung in ihrer ausgefiihrten Form;

¢) den Preis.

(4)  Fir die Zwecke der Absdtze 2 und 3 umfasst ein Aus-
fuhrungsplatz einen systematischen Internalisierer im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 7 der Richtlinie 2004/39/EG, einen
geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 14
der genannten Richtlinie, ein multilaterales Handelssystem im
Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 15 der genannten Richt-
linie, einen Market-maker im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 8 der genannten Richtlinie oder einen sonstigen Liqui-
ditdtsgeber oder eine Einrichtung, die in einem Drittland eine
dhnliche Funktion erfillt.

Artikel 65
Aufzeichnung von Zeichnungs- und Riicknahmeauftrigen

(1)  AIFM ergreifen alle angemessenen Mafinahmen, um si-
cherzustellen, dass die Zeichnungs- und gegebenenfalls Riick-
nahmeauftrage des AIF unverziiglich nach Eingang eines solchen
Auftrags aufgezeichnet werden.

(2)  Eine solche Aufzeichnung umfasst folgende Angaben:
a) Name des betreffenden AIF;

b) Person, die den Auftrag erteilt oder iibermittelt;

¢) Person, die den Auftrag erhilt;

d) Datum und Uhrzeit des Auftrags;

) Zahlungsbedingungen und -mittel;

f) Art des Auftrags;

g) Datum der Auftragsausfithrung;

h) Anzahl der gezeichneten oder zuriickgenommenen Anteile
oder Beteiligungen oder gleichwertigen Betrige;

i) Zeichnungs- oder gegebenenfalls Riicknahmepreis fiir jeden
Anteil oder jede Beteiligung oder gegebenenfalls den Betrag
des gebundenen und bezahlten Kapitals;

j) Gesamtzeichnungs- oder -riicknahmewert der Anteile oder
Beteiligungen;

k) Bruttowert des Auftrags einschlieBlich Zeichnungsgebiihren
oder Nettobetrag nach Abzug von Riicknahmegebiihren.

Die unter den Buchstaben i, j und k aufgefiihrten Angaben
werden aufgezeichnet, sobald sie vorliegen.

Artikel 66
Aufzeichnungspflichten

(1)  AIFM stellen sicher, dass alle in den Artikeln 64 und 65
aufgefithrten erforderlichen Aufzeichnungen fiir einen Zeitraum
von mindestens fiinf Jahren aufbewahrt werden.

Die zustindigen Behorden konnen von AIFM jedoch verlangen,
die Aufbewahrung aller oder einiger dieser Aufzeichnungen fir
einen lingeren, von der Art des Vermdgenswerts oder Portfolio-
geschifts abhdngigen Zeitraum sicherzustellen, wenn dies not-
wendig ist, um der Behorde die Wahrnehmung ihrer Aufsichts-
funktion gemafl der Richtlinie 2011/61/EU zu ermdglichen.

(2)  Ist die Zulassung eines AIFM abgelaufen, sind die Auf-
zeichnungen zumindest fiir die verbleibende Zeit des in Absatz
1 genannten Fiinfjahreszeitraums aufzubewahren. Die zustindi-
gen Behorden konnen einen lingeren Zeitraum fur die Auf-
bewahrung verlangen.
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Ubertrégt der AIFM seine Aufgaben im Zusammenhang mit und angemessen ist — aus unabhingigen Quellen stammen.

dem AIF auf einen anderen AIFM, stellt er sicher, dass der
AIFM Zugang zu den Aufzeichnungen gemdfl Absatz 1 hat.

(3)  Die Aufzeichnungen sind auf einem Datentriger aufzube-
wahren, auf dem sie so gespeichert werden konnen, dass die
zustindigen Behorden auch kiinftig auf sie zugreifen koénnen
und die folgenden Bedingungen erfillt sind:

a) Die zustindigen Behorden miissen ohne Weiteres auf die
Aufzeichnungen zugreifen und jede mafigebliche Stufe der
Bearbeitung jedes einzelnen Portfoliogeschifts rekonstruieren
konnen;

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

c) es ist keine sonstige Manipulation oder Anderung moglich.

ABSCHNITT 7
Bewertung
(Artikel 19 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 67

Grundsitze und Verfahren fiir die Bewertung von
Vermogenswerten des AIF

(1)  AIFM legen fur jeden von ihnen verwalteten AIF schrift-
liche Grundsitze und Verfahren fest, die einen soliden, trans-
parenten, umfassenden und angemessen dokumentierten Bewer-
tungsprozess gewihrleisten, setzen diese um und tiberpriifen sie.
Die Bewertungsgrundsitze und -verfahren decken alle wesentli-
chen Aspekte des Bewertungsprozesses, der Bewertungsverfah-
ren und der Kontrollen im Hinblick auf den betreffenden AIF
ab.

Unbeschadet der in den nationalen Vorschriften und den Ver-
tragsbedingungen und der Satzung des AIF enthaltenen Bestim-
mungen stellt der AIFM die Anwendung fairer, angemessener
und transparenter Bewertungsmethoden auf die von ihm ver-
walteten AIF sicher. In den Bewertungsgrundsitzen werden die
Bewertungsmethoden, die fiir jede Art von Vermégenswert ver-
wendet werden, in die der AIF im Einklang mit den geltenden
nationalen Vorschriften, den Vertragsbedingungen und der Sat-
zung des AIF investieren darf, ermittelt und im Rahmen der
Verfahren fur die Bewertung umgesetzt. Bevor der AIFM zum
ersten Mal in eine bestimmte Art von Vermogenswert investiert,
miissen eine oder verschiedene angemessene Bewertungsmetho-
den fiir diese spezifische Art von Vermdgenswert ermittelt wor-
den sein.

In den Grundsitzen und Verfahren beziiglich der Bewertungs-
methoden werden Inputs, Modelle und die Auswahlkriterien fur
die Preisfindung und Quellen fir Marktdaten behandelt. Sie
miissen sicherstellen, dass die Preise — soweit dies moglich

Der Auswahlprozess einer bestimmten Methode umfasst eine
Bewertung der zur Verfiigung stehenden einschligigen Metho-
den unter Beriicksichtigung ihrer Sensitivitit bei Anderungen
von Variablen und der Art und Weise, wie spezifische Strategien
den relativen Wert der Vermogenswerte im Portfolio bestim-
men.

(2) In den Bewertungsgrundsitzen sind die Pflichten, Auf-
gaben und Zustindigkeiten aller in den Bewertungsprozess ein-
gebundenen Parteien, einschlieSlich der Geschiftsleitung des
AIFM, beschrieben. Die Verfahren spiegeln die in den Bewer-
tungsgrundsitzen festgelegten Organisationsstrukturen wider.

In den Bewertungsgrundsitzen und -verfahren wird mindestens
Folgendes behandelt:

a) Zustandigkeit und Unabhidngigkeit des Personals, das effektiv
die Bewertung der Vermdgenswerte vornimmt;

=

die spezifischen Anlagestrategien des AIF und die Ver-
mogenswerte, in die der AIF investieren konnte;

¢) Kontrollen iiber die Auswahl von Inputs, Quellen und Me-
thoden fiir die Bewertung;

d) Eskalationsmafinahmen zur Beseitigung von Differenzen hin-
sichtlich des Werts von Vermdgenswerten;

e) Bewertung von Anpassungen, die mit dem Umfang und der
Liquiditat von Positionen oder gegebenenfalls mit Anderun-
gen der Marktbedingungen im Zusammenhang stehen;

f) angemessener Zeitpunkt fiir den Stichtag fiir Bewertungs-
zwecke;

g) angemessene Haufigkeit fiir die Bewertung von Vermdogens-
werten.

(3)  Wird ein externer Bewerter ernannt, so ist in den Bewer-
tungsgrundsitzen und -verfahren ein Verfahren fiir den Infor-
mationsaustausch zwischen dem AIFM und dem externen Be-
werter festzulegen, um sicherzustellen, dass alle fir die Bewer-
tung erforderlichen Informationen bereitgestellt werden.

Die Bewertungsgrundsitze und -verfahren gewihrleisten, dass
der AIFM im Hinblick auf Dritte, die mit der Erbringung von
Bewertungsdienstleistungen betraut wurden, in der Anfangs-
phase sowie regelmifSig seinen Sorgfaltspflichten nachkommt.

(4)  Nimmt der AIFM die Bewertung selbst vor, so enthalten
die Grundsitze eine Beschreibung der Schutzvorkehrungen fiir
die funktional unabhingige Durchfihrung der Bewertungsauf-
gabe im Einklang mit Artikel 19 Absatz 4 Buchstabe b der
Richtlinie 2011/61/EU. Derartige Schutzvorkehrungen umfassen
Mafnahmen, die jeden ungebiihrlichen Einfluss auf die Art und
Weise, in der eine relevante Person Bewertungsaufgaben aus-
fithrt, verhindern oder einschrianken.
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Artikel 68

Modellen zur
Vermogenswerten

Verwendung von Bewertung von

(1)  Wird ein Modell zur Bewertung der Vermogenswerte ei-
nes AIF verwendet, so werden das Modell und seine Haupt-
merkmale in den Bewertungsgrundsitzen und -verfahren erldu-
tert und begriindet. Die Griinde fiir die Wahl des Modells, die
zugrunde liegenden Daten, die im Rahmen des Modells verwen-
deten Annahmen und die Griinde fiir deren Verwendung sowie
die Grenzen der modellbasierten Bewertung werden angemessen
dokumentiert.

(2)  Die Bewertungsgrundsitze und -verfahren stellen sicher,
dass ein Modell vor seiner Verwendung von einer Person mit
hinreichender Fachkenntnis, die nicht an der Entwicklung des
Modells beteiligt war, bewertet wird. Das Bewertungsverfahren
wird angemessen dokumentiert.

(3) Das Modell bedarf der vorherigen Genehmigung durch
die Geschiftsleitung des AIFM. Wird das Modell von einem
AIFM eingesetzt, der die Bewertungsfunktion selbst ausiibt, er-
folgt die Genehmigung durch die Geschiftsleitung unbeschadet
des Rechts der zustindigen Behérde, im Einklang mit Artikel 19
Absatz 9 der Richtlinie 2011/61/EU zu verlangen, dass das
Modell von einem externen Bewerter oder Rechnungspriifer
iiberpriift wird.

Artikel 69

Kohirente Anwendung der Bewertungsgrundsitze und
-verfahren

(1)  Ein AIFM gewihrleistet, dass die Bewertungsgrundsitze
und -verfahren und die vorgesehenen Bewertungsmethoden ko-
hirent angewandt werden.

(2)  Die Bewertungsgrundsitze und -verfahren und die vor-
gesehenen Methoden werden auf simtliche Vermogenswerte ei-
nes AIF unter Beriicksichtigung der Anlagestrategie, der Art des
Vermogenswerts und gegebenenfalls der Existenz verschiedener
externer Bewerter angewandt.

(3) Ist keine Aktualisierung erforderlich, so werden die
Grundsitze und Verfahren kohirent im Zeitverlauf angewandt,
und die Quellen und Regeln fiir die Bewertung bleiben im Zeit-
verlauf kohirent.

(4)  Die Bewertungsverfahren und die vorgesehenen Bewer-
tungsmethoden werden auf alle von einem AIFM verwalteten
AIF unter Beriicksichtigung der Anlagestrategien, der Art der
von den AIF gehaltenen Vermogenswerte und gegebenenfalls
der Existenz verschiedener externer Bewerter angewandt.

Artikel 70

Regelmiflige Uberpriifung der Bewertungsgrundsitze und
-verfahren

(1)  In den Bewertungsgrundsitzen ist eine regelméfige Uber-
prifung der Grundsitze und Verfahren, einschlieflich der

Bewertungsmethoden, vorgesehen. Die Uberpriifung wird min-
destens jahrlich sowie bevor der AIF eine neue Anlagestrategie
verfolgt oder in eine neue Art von Vermogenswert investiert, die
nicht von den geltenden Grundsitzen der Bewertung abgedeckt
wird, durchgefiihrt.

(2)  In den Bewertungsgrundsitzen und -verfahren wird dar-
gelegt, wie eine Anderung an den Bewertungsgrundsitzen, ein-
schlieflich an einer Methode, vorgenommen werden kann und
unter welchen Umstdnden dies angemessen wire. Empfehlungen
fiir Anderungen an den Grundsitzen und Verfahren werden der
Geschiftsleitung vorgelegt, die jegliche Anderungen priift und
annimmt.

(3) Die in Artikel 38 vorgesehene Risikomanagement-Funk-
tion dberpriift die fir die Bewertung der Vermogenswerte an-
genommenen Grundsitze und Verfahren und bietet gegebenen-
falls angemessene Unterstiitzung.

Artikel 71
Uberpriifung des Werts der einzelnen Vermogenswerte

(1)  Ein AIFM gewihrleistet, dass alle von einem AIF gehalte-
nen Vermogenswerte fair und angemessen bewertet werden. Der
AIFM dokumentiert, aufgeschliisselt nach der Art des Ver-
mogenswerts, wie die Angemessenheit und Fairness des Werts
der einzelnen Vermogenswerte bewertet wird. Der AIFM kann
jederzeit nachweisen, dass die Portfolios der von ihm verwalte-
ten AIF ordnungsgemdfd bewertet werden.

(2)  In den Bewertungsgrundsitzen und -verfahren wird ein
Uberpriifungsverfahren fiir den Wert der einzelnen Vermégens-
werte festgelegt, bei denen ein wesentliches Risiko einer nicht
angemessenen Bewertung besteht, z. B. in folgenden Fillen:

a) Die Bewertung basiert auf Preisen, die von lediglich einer
einzigen Gegenpartei oder einem Broker stammen;

b) die Bewertung basiert auf einer Handelsplattform illiquide
gewordenen Vermdgenswerten;

¢) die Bewertung wird von Parteien beeinflusst, die mit dem
AIFM verbunden sind;

d) die Bewertung wird von anderen Einrichtungen beeinflusst,
die ein finanzielles Interesse an der Entwicklung des AIF
haben konnten;

e) die Bewertung basiert auf Preisen einer Gegenpartei, die Ori-
ginator eines Instruments ist, insbesondere falls der Origina-
tor auch die Position des AIF in dem Instrument finanziert;

f) die Bewertung wird von einer oder mehreren Einzelpersonen
innerhalb des AIFM beeinflusst.
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(3) In den Bewertungsgrundsitzen und -verfahren wird das
Uberpriifungsverfahren beschrieben, einschlieRlich hinreichender
und angemessener Priifungen und Kontrollen in Bezug auf die
Plausibilitit des Werts der einzelnen Vermogenswerte. Die Plau-
sibilitit wird danach beurteilt, ob ein angemessenes Mafl an
Objektivitit vorliegt. Derartige Priifungen und Kontrollen um-
fassen mindestens Folgendes:

a) Uberpriifung der Werte durch einen Vergleich mit von der
Gegenpartei stammenden Preisen im Zeitverlauf;

g

Validierung von Werten durch Vergleich der erzielten Preise
mit den jingsten Buchwerten;

¢) Beriicksichtigung des Leumunds, der Kohdrenz und der Qua-
litat der Quelle der Bewertung;

d) Vergleich mit von Dritten generierten Werten;
¢) Untersuchung und Dokumentation von Ausnahmen;

f) Hervorhebung und Untersuchung von ungewohnlich erschei-
nenden Differenzen oder von Differenzen, die je nach der fiir
die betreffende Art von Vermogenswert festgelegten Bewer-
tungsbenchmark variieren;

g) Tests in Bezug auf veraltete Preise und implizierte Parameter;

h) Vergleich mit den Preisen verbundener Vermogenswerte oder
deren Absicherungen;

i) Uberpriifung der in der modellbasierten Preisfindung ver-
wendeten Inputs, insbesondere derjenigen, in Bezug auf die
der anhand des Modells ermittelte Preis eine erhebliche Sen-
sitivitit aufweist.

(4)  Die Bewertungsgrundsitze und -verfahren umfassen an-
gemessene Eskalationsmafinahmen, um Differenzen oder andere
Schwierigkeiten bei der Bewertung von Vermdgenswerten zu
beseitigen.

Artikel 72
Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil

(1)  Ein AIFM gewihrleistet, dass bei allen von ihm verwalte-
ten AIF der Nettoinventarwert je Anteil bei jeder Ausgabe oder
Zeichnung oder Riicknahme oder Annullierung von Anteilen
berechnet wird, mindestens aber einmal jahrlich.

(2)  Ein AIFM gewihrleistet, dass die Verfahren und die Me-
thode fir die Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil voll-
standig dokumentiert werden. Die Verfahren und Methoden fir
die Berechnung und ihre Anwendung werden regelmaflig vom
AIFM gepriift und die Dokumentation wird gegebenenfalls an-
gepasst.

(3)  Ein AIFM gewahrleistet, dass fiir den Fall einer nicht kor-
rekten Berechnung des Nettoinventarwerts Abhilfemafnahmen
existieren.

(4)  Ein AIFM gewdhrleistet, dass die Anzahl der ausgegebe-
nen Anteile regelmifig tiberpriift wird, und zwar mindestens
ebenso hiufig, wie der Preis des Anteils berechnet wird.

Artikel 73
Berufliche Garantien

(1)  Externe Bewerter legen auf Verlangen berufliche Garan-
tien vor, um nachzuweisen, dass sie in der Lage sind, die Be-
wertungsfunktion auszuiiben. Die von externen Bewertern vor-
zulegenden beruflichen Garantien bediirfen der Schriftform.

(2)  Die beruflichen Garantien enthalten Belege fur die Qua-
lifikation des externen Bewerters und fiir dessen Fahigkeit, ord-
nungsgemdfle und unabhingige Bewertungen vorzunehmen,
einschlieflich Belege, die mindestens Folgendes bestatigen:

a) ausreichende Personal- und technische Ressourcen;

b) addquate Verfahren zur Wahrung einer ordnungsgemifen
und unabhingigen Bewertung;

¢) addquates Wissen und Verstindnis in Bezug auf die Anlage-
strategie des AIF und die Vermogenswerte, mit deren Bewer-
tung der externe Bewerter betraut ist;

d) ausreichend guter Leumund und ausreichende Erfahrung bei
der Bewertung.

(3)  Ist der externe Bewerter zur obligatorischen berufsmafi-
gen Registrierung bei der zustidndigen Behorde oder einer ande-
ren Stelle in dem Staat, in dem er seinen Sitz hat, verpflichtet,
so enthdlt die berufliche Garantie die Bezeichnung dieser Be-
horde oder Stelle sowie die einschldgigen Kontaktangaben. Die
berufliche Garantie enthalt klare Angaben zu den Rechts- und
Verwaltungsvorschriften oder berufsstindischen Regeln, denen
der externe Bewerter unterliegt.

Artikel 74

Hiufigkeit der Bewertung von Vermdgenswerten offener
AIF

(1)  Die Bewertung der von offenen AIF gehaltenen Finanz-
instrumente erfolgt jedes Mal, wenn der Nettoinventarwert je
Anteil gemdfl Artikel 72 Absatz 1 berechnet wird.

(2)  Die Bewertung anderer Vermogenswerte, die von offenen
AIF gehalten werden, erfolgt mindestens jahrlich sowie jedes
Mal, wenn Belege vorliegen, dass die zuletzt vorgenommene
Bewertung nicht mehr fair und oder ordnungsgemaf ist.

ABSCHNITT 8
Ubertragung von Funktionen des AIFM
(Artikel 20 Absitze 1, 2, 4 und 5 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 75
Allgemeine Grundsitze

Bei der Ubertragung von einer oder mehrer ihrer Funktionen
sind von den AIFM insbesondere folgende Grundsitze zu be-
achten:
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a) Die Struktur der Aufgabeniibertragung schliefft eine Umge-
hung der Verantwortung oder der Haftung des AIFM aus;

b) die Ubertragung fithrt nicht dazu, dass sich die Pflichten des
AIFM gegeniiber dem AIF und seinen Anlegern dndern;

¢) die Bedingungen, die der AIFM erfiillen muss, um gemaf der
Richtlinie 2011/61/EU zugelassen zu werden und Tatigkeiten
auszuiiben, diirfen nicht unterlaufen werden;

d) die Vereinbarung zur Ubertragung von Aufgaben beruht auf
einer schriftlichen Vereinbarung zwischen dem AIFM und
dem Beauftragten;

e) der AIFM stellt sicher, dass der Beauftragte die ihm uber-
tragenen Funktionen wirkungsvoll und unter Einhaltung
der geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften ausfiihrt,
und schafft Methoden und Verfahren fiir eine laufende Uber-
prifung der vom Beauftragten erbrachten Dienstleistungen.
Der AIFM leitet angemessene Schritte ein, falls sich zeigt,
dass der Beauftragte seine Aufgaben nicht wirkungsvoll
und unter Einhaltung der geltenden Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften ausfihren kann;

f) der AIFM iiberwacht die iibertragenen Aufgaben wirkungs-
voll und steuert die mit der Ubertragung verbundenen Risi-
ken. Der AIFM verfiigt zu diesem Zweck jederzeit iiber die
fir die Uberwachung der iibertragenen Funktionen erforder-
lichen Fachkenntnisse und Ressourcen. Der AIFM lasst sich
in der Vereinbarung Rechte auf Information, Ermittlung, Zu-
lassung und Zugang sowie Anweisungs- und Uberwachungs-
rechte gegeniiber dem Beauftragten zusichern. Der AIFM
stellt ferner sicher, dass der Beauftragte die Ausfithrung der
tibertragenen Funktionen ordnungsgemif iiberwacht und die
mit der Ubertragung verbundenen Risiken angemessen steu-
ert;

g) der AIFM stellt sicher, dass die Kontinuitdt und Qualitit der
tibertragenen Funktionen oder der iibertragenen Aufgabe der
Ausiibung von Funktionen auch im Falle der Beendigung der
Ubertragung gewihrleistet sind, indem er entweder die iiber-
tragenen Funktionen oder die iibertragene Aufgabe der Aus-
iibung von Funktionen einem anderen Dritten tibertragt oder
sie selbst ausiibt;

=

die jeweiligen Rechte und Pflichten des AIFM und des Beauf-
tragten werden in der Vereinbarung eindeutig zugeteilt und
festgelegt. Der AIFM ldsst sich insbesondere seine Anwei-
sungs- und Kiindigungsrechte, seine Informationsrechte und
seine Ermittlungs- und Zugangsrechte in Bezug auf Biicher
und Geschiftsraume vertraglich zusichern. In der Verein-
barung wird festgelegt, dass eine Unterbeauftragung nur
mit Zustimmung des AIFM erfolgen kann;

i) in Bezug auf die Portfolioverwaltung erfolgt die Ubertragung
im Einklang mit der Anlagepolitik des AIF. Der Beauftragte

wird vom AIFM angewiesen, wie die Anlagepolitik umzuset-
zen ist, und der AIFM iiberwacht kontinuierlich die Befol-
gung dieser Anweisungen durch den Beauftragten;

j) der AIFM stellt sicher, dass der Beauftragte ihm jegliche Ent-
wicklung offenlegt, die sich wesentlich auf die Fahigkeit des
Beauftragten, die {ibertragenen Funktionen wirkungsvoll und
unter Einhaltung der geltenden Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften auszufithren, auswirken kann;

=

der AIFM stellt sicher, dass der Beauftragte alle V__ertraulichen
Informationen iiber den AIFM, den von der Ubertragung
betroffenen AIF und die Anleger dieses AIF schiitzt;

1) der AIFM stellt sicher, dass der Beauftragte unter Beriicksich-
tigung der Art der iibertragenen Funktionen einen Notfall-
plan festlegt, umsetzt und kontinuierlich einhalt, der bei
einem Systemausfall die Speicherung der Daten gewihrleistet
und regelmifSige Tests der Backup-Systeme vorsieht.

Artikel 76
Objektive Griinde fiir die Ubertragung

(1)  Der AIFM legt den zustindigen Behorden eine detaillierte
Beschreibung, Erlduterung und Nachweise der objektiven
Griinde fiir die Ubertragung vor. Bei der Priifung, ob die ge-
samte Struktur zur Ubertragung von Funktionen durch objek-
tive Griinde im Sinne von Artikel 20 Absatz 1 Buchstabe a der
Richtlinie 2011/61/EU gerechtfertigt ist, sind folgende Kriterien
zu beriicksichtigen:

a) Optimierung von Geschiftsfunktionen- und -verfahren;
b) Kosteneinsparungen;

¢) Fachkenntnisse des Beauftragten im Bereich der Verwaltung
oder auf bestimmten Markten oder mit bestimmten Anlagen;

d) Zugang des Beauftragten zu den globalen Handelsmoglich-
keiten.

(2)  Der AIFM liefert auf Verlangen der zustindigen Behorden
weitere Erlduterungen und Dokumente, die belegen, dass die
gesamte Struktur zur Ubertragung von Funktionen durch ob-
jektive Griinde gerechtfertigt ist.

Artikel 77
Merkmale des Beauftragten

(1)  Der Beauftragte muss ausreichende Ressourcen vorhalten,
Mitarbeiter mit Kompetenzen, Kenntnissen und Fahigkeiten, die
zur ordnungsgemaflen Erfillung der ihnen zugewiesenen Auf-
gaben erforderlich sind, in ausreichender Stirke beschiftigen
und tber eine fir die Ausfithrung der iibertragenen Aufgaben
geeignete Organisationsstruktur verfiigen.
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(2)  Personen, die die vom AIFM iibertragenen Tatigkeiten
tatsichlich ausfuhren, verfiigen iiber ausreichende Erfahrung,
angemessene theoretische Kenntnisse und geeignete praktische
Erfahrungen in der Ausiibung der betreffenden Ausgaben. IThre
berufliche Ausbildung und die Art der von ihnen in der Ver-
gangenheit ausgeiibten Funktionen sind der Art der gefithrten
Geschifte angemessen.

(3)  Personen, die die Geschifte des Beauftragten tatsichlich
fithren, gelten nicht als ausreichend gut beleumdet, wenn sie in
Fragen, die sowohl fur ihr Leumundszeugnis als auch die ord-
nungsgemifle Ausfilhrung der iibertragenen Aufgaben relevant
sind, negativ bewertet wurden oder wenn andere relevante In-
formationen vorliegen, die sich negativ auf ihren Leumund aus-
wirken. Als negative Bewertung gelten unter anderem strafbare
Handlungen sowie gerichtliche Verfahren oder Verwaltungssank-
tionen mit Bezug auf die Ausfihrung der tibertragenen Auf-
gaben. Besondere Aufmerksamkeit gilt Finanzvergehen, u. a.
Verstofen gegen Verpflichtungen zur Verhinderung von Geld-
wasche, Unredlichkeit, Betrug oder Finanzkriminalitit, Konkurs
oder Insolvenz. Andere relevante Informationen sind beispiels-
weise solche, die darauf schliefSen lassen, dass eine Person nicht
vertrauenswiirdig oder ehrlich ist.

Unterliegt der Beauftragte im Hinblick auf seine beruflichen
Dienstleistungen Regulierungsvorschriften der Union, so gelten
die in Unterabsatz 1 genannten Faktoren als gegeben, wenn die
zustandige Aufsichtsbehorde das Kriterium des ,guten Leu-
munds“ im Rahmen des Zulassungsverfahrens gepriift hat und
solange keine gegenteilige Nachweise vorliegen.

Artikel 78

Ubertragung  der  Portfolioverwaltung  oder  des

Risikomanagements

(1)  Dieser Artikel gilt, wenn sich die Ubertragung auf die
Portfolioverwaltung oder das Risikomanagement bezieht.

(2)  Bei folgenden Stellen wird davon ausgegangen, dass sie
gemdfl Artikel 20 Absatz 1 Buchstabe ¢ der Richtlinie
2011/61/EU fur die Zwecke der Vermogensverwaltung zugelas-
sen oder registriert sind und einer Aufsicht unterliegen:

a) gemdf der Richtlinie 2009/65/EG zugelassene Verwaltungs-
gesellschaften;

b) gemif der Richtlinie 2004/39/EG fiir die Portfolioverwal-
tung zugelassene Wertpapierfirmen;

¢) gemif der Richtlinie 2006/48/EG zugelassene Kreditinstitute,
die gemdfl der Richtlinie 2004/39/EG fur die Portfoliover-
waltung zugelassen sind;

d) externe AIFM, die gemifl der Richtlinie 2011/61/EU zuge-
lassen sind;

e) Stellen eines Drittlands, die fiir die Zwecke der Vermogens-
verwaltung zugelassen oder registriert sind und in den be-
treffenden Lindern von einer zustindigen Behorde wirksam
beaufsichtigt werden.

(3)  Erfolgt die Ubertragung an ein Drittlandsunternehmen,
sind gemdfl Artikel 20 Absatz 1 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61/EU folgende Bedingungen zu erfillen:

a) Es besteht eine schriftliche Vereinbarung zwischen den zu-
standigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
und den Aufsichtsbehorden des Unternehmen, an das die
Ubertragung erfolgt;

b) die unter Buchstabe a genannte Vereinbarung ermoglicht den
zustindigen Behorden im Hinblick auf das Unternehmen, an
das die Ubertragung erfolgt:

i) auf Verlangen alle relevanten Informationen zu erhalten,
die sie zur Ausfithrung ihrer Aufsichtsaufgaben gemifd
der Richtlinie 2011/61/EU benotigen;

ii) Zugang zu im Drittland vorhandenen Unterlagen zu er-
halten, die fir die Wahrnehmung ihrer Aufsichtspflichten
relevant sind;

iii) in den Geschiftsraumen des Unternehmens, an das Funk-
tionen iibertragen wurden, Ermittlungen vor Ort durch-
zufithren. Die praktischen Verfahren fiir Ermittlungen vor
Ort werden in der schriftlichen Vereinbarung konkreti-
siert;

iv) fir die Zwecke der Ermittlung tber augenscheinliche
Verstole gegen die Anforderungen der Richtlinie
2011/61/EU und ihrer Durchfithrungsmafnahmen von
der Aufsichtsbehérde des Drittlands so zeitnah wie mog-
lich Informationen zu erhalten;

v) im Falle eines VerstoRes gegen die Anforderungen der
Richtlinie 2011/61/EU und ihrer Durchfithrungsmafinah-
men sowie einschldgiger einzelstaatlicher Rechtsvorschrif-
ten im Einklang mit den fiir die Aufsichtsbehorde des
Drittlands und die zustindigen EU-Behorden geltenden
nationalen und internationalen Bestimmungen die
Durchsetzung in Zusammenarbeit anzugehen.

Artikel 79
Wirksame Beaufsichtigung

Eine Ubertragung wird als Beeintrichtigung der wirksamen Be-
aufsichtigung des AIFM betrachtet, wenn

a) der AIFM, seine Abschlusspriifer und die zustindigen Behor-
den keinen tatsidchlichen Zugang zu den mit den tibertrage-
nen Funktionen zusammenhingenden Daten und zu den
Geschiftsraumen des Beauftragten haben oder die zustindi-
gen Behorden nicht in der Lage sind, von diesen Zugangs-
rechten Gebrauch zu machen;

=

der Beauftragte im Zusammenhang mit den iibertragenen
Funktionen nicht mit den zustindigen Behorden des AIFM
zusammenarbeitet;

¢) der AIFM den zustindigen Behorden auf deren Verlangen
nicht alle Informationen zur Verfugung stellt, die diese be-
nétigen, um zu tiberwachen, ob bei der Ausiibung der tiber-
tragenen Funktionen die Anforderungen der Richtlinie
2011/61/EU und ihrer Durchfilhrungsmafnahmen eingehal-
ten werden.
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Artikel 80
Interessenkonflikte

(1)  Die Frage, ob eine Ubertragung im Konflikt mit den In-
teressen des AIFM oder der Anleger des AIF im Sinne von
Artikel 20 Absatz 2 Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU
steht, wird anhand mindestens folgender Kriterien bewertet:

a) wenn der AIFM und der Beauftragte ein und derselben
Gruppe angehéren oder in einer sonstigen Vertragsbeziehung
stehen, der Umfang, in dem der Beauftragte den AIFM kon-
trolliert oder sein Handeln beeinflussen kann;

b) wenn der Beauftragte und ein Anleger des betreffenden AIF
ein und derselben Gruppe angehoren oder in einer sonstigen
Vertragsbeziehung stehen, der Umfang, in dem dieser Anle-
ger den Beauftragten kontrolliert oder sein Handeln beein-
flussen kann;

¢) die Wahrscheinlichkeit, dass der Beauftragte zu Lasten des
AIF oder der Anleger des AIF einen finanziellen Vorteil er-
zielt oder einen finanziellen Verlust vermeidet;

d) die Wahrscheinlichkeit, dass der Beauftragte ein Interesse am
Ergebnis einer fiir den AIFM oder den AIF erbrachten Dienst-
leistung oder eines fiir den AIFM oder den AIF getitigten
Geschifts hat;

e) die Wahrscheinlichkeit, dass fiir den Beauftragten ein finan-
zieller oder sonstiger Anreiz besteht, die Interessen eines
anderen Kunden {iiber die Interessen des AIF oder der An-
leger des AIF zu stellen;

f) die Wahrscheinlichkeit, dass der Beauftragte aktuell oder
kiinftig von einer anderen Person als dem AIFM in Bezug
auf Leistungen der gemeinsamen Portfolioverwaltung, die fiir
den AIFM und den von ihm verwalteten AIF erbracht wer-
den, zusitzlich zu der hierfiir {iblichen Provision oder Ge-
bithr einen Anreiz in Form von Geld, Giitern oder Dienst-
leistungen erhalt.

(2)  Eine funktionale und hierarchische Trennung der Funk-
tionen der Portfolioverwaltung oder des Risikomanagements
von anderen dazu potenziell im Interessenkonflikt stehenden
Aufgaben gilt nur dann als gegeben, wenn folgende Bedingun-
gen erfiillt sind:

a) Personen mit Aufgaben der Portfolioverwaltung nehmen
keine anderen potenziell dazu im Interessenkonflikt stehen-
den Aufgaben wie z. B. Kontrollaufgaben wahr;

b) Personen mit Aufgaben des Risikomanagements nehmen
keine anderen potenziell dazu im Interessenkonflikt stehen-
den Aufgaben wie z. B. operative Aufgaben wahr;

¢) Personen, die Funktionen des Risikomanagements wahrneh-
men, unterstehen nicht Personen mit operativen Aufgaben;

d) die Trennung ist tiber die gesamte hierarchische Struktur des
Beauftragten einschliefSlich des Leitungsgremiums zu gewéhr-
leisten und wird vom Leitungsgremium sowie — sofern vor-
handen — durch die Aufsichtsfunktion des Beauftragten
iiberwacht.

(3)  Potenzielle Interessenkonflikte gelten nur dann als ord-
nungsgemafl ermittelt, gesteuert, beobachtet und gegeniiber
den Anlegern des AIF offengelegt, wenn

a) der AIFM sicherstellt, dass der Beauftragte alle angemessenen
Mafinahmen zur Ermittlung, Steuerung und Beobachtung
potenzieller Interessenkonflikte zwischen ihm und dem
AIFM, dem AIF oder den Anlegern des AIF trifft. Der
AIFM stellt sicher, dass der Beauftragte die in den Artikeln
31 bis 34 geforderten Verfahren geschaffen hat;

b) der AIFM sicherstellt, dass der Beauftragte potenzielle Interes-
senkonflikte sowie die zur Steuerung solcher Interessenkon-
flikte zu schaffenden Verfahren und Mafnahmen dem AIFM
gegeniiber offenlegt, der diese gemafs Artikel 36 gegeniiber
dem AIF und den Anlegern des AIF offenlegt.

Artikel 81

Zustimmung zur Unterbeauftragung und Mitteilung der
Unterbeauftragung

(1)  Eine Unterbeauftragung wird wirksam, wenn der AIFM
seine Zustimmung schriftlich bezeugt.

Eine allgemeine vorherige Zustimmung des AIFM wird nicht als
Zustimmung im Sinne von Artikel 20 Absatz 4 Buchstabe a der
Richtlinie 2011/61/EU betrachtet.

(2)  Gemifl Artikel 20 Absatz 4 Buchstabe b der Richtlinie
2011/61/EU enthilt die Mitteilung Angaben zum Beauftragten,
den Namen der zustindigen Behorde, bei der der Unterbeauf-
tragte zugelassen oder registriert ist, Angaben zu den iibertra-
genen Funktionen und den von der Unterbeauftragung betrof-
fenen AIF, eine Kopie der schriftlichen Zustimmung des AIFM
und das geplante Datum des Wirksamwerdens der Unterbeauf-
tragung.

Artikel 82

Briefkastenfirmen und nicht mehr als Verwalter eines AIF
zu betrachtende AIFM

(1)  Ein AIFM wird zur Briefkastenfirma und nicht mehr als
Verwalter des AIF angesehen, wenn zumindest eine der folgen-
den Situationen eintritt:

a) Der AIFM verfugt nicht mehr iiber die Fachkenntnisse und
Ressourcen, die fiir eine wirksame Uberwachung der iiber-
tragenen Aufgaben und die Steuerung der mit der Ubertra-
gung verbundenen Risiken erforderlich sind;
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b) der AIFM hat in zentralen Angelegenheiten, die in die Zu-
standigkeit der Geschiftsleitung fallen, keine Entscheidungs-
gewalt mehr oder ist — insbesondere im Zusammenhang
mit der Umsetzung der allgemeinen Anlagepolitik und der
Anlagestrategien — nicht mehr befugt, Geschiftsleitungs-
funktionen auszuiiben;

¢) der AIFM verliert seine vertraglichen Rechte auf Einsichtnah-
me, Ermittlung, seine Zugangsrechte oder das Recht auf Er-
teilung von Anweisungen an seine Beauftragten oder die
Wahrnehmung dieser Rechte ist in der Praxis nicht mehr
moglich;

d) der AIFM iibertragt Funktionen der Anlageverwaltung in ei-
nem Umfang, der die Wahrnehmung solcher Funktionen
durch den AIFM selbst deutlich tiberschreitet. Bei der Ermitt-
lung des Ubertragungsumfangs bewerten die zustandigen Be-
hérden die gesamte Ubertragungsstruktur, wobei sie neben
den im Rahmen der Ubertragung verwalteten Vermogens-
werten auch folgenden qualitativen Aspekten Rechnung tra-
gen:

i) den Arten von Vermogenswerten, in die der AIF oder
der fiir thn handelnde AIFM investiert hat, und der Be-
deutung der im Rahmen der Ubertragung verwalteten
Vermogenswerte fiir das Risiko- und Renditeprofil des
AlF;

ii) der Bedeutung der im Rahmen der Ubertragung verwal-
teten Vermogenswerte fiir den Erfolg der Anlagestrategie
des AlF;

iii) der geografischen und sektoralen Verteilung der Anlagen
des AIF;

iv) dem Risikoprofil des AIF;

v) der Art der Anlagestrategien des AIF oder des fiir ihn
handelnden AIFM;

vi) der Arten der uibertragenen Aufgaben im Vergleich zu
den verbleibenden Aufgaben; und

vii) die Konfiguration der Beauftragten und deren Unterbe-
auftragten, ihres geografischen Tatigkeitsbereichs und ih-
rer Unternehmensstruktur, wozu auch zihlt, ob die Auf-
gaben einem Unternehmen ibertragen wurden, das der
gleichen Unternehmensgruppe angehort wie der AIFM.

(2)  Die Kommission iiberwacht die Anwendung dieses Arti-
kels im Lichte der Marktentwicklungen. Die Kommission iiber-
prift die Situation nach zwei Jahren und trifft, falls notwendig,
angemessene Mafnahmen, um naher festzulegen, unter welchen
Bedingungen davon ausgegangen wird, dass der AIFM Aufgaben
in einem Mafe abgegeben hat, dass er zu einer Briefkastenfirma
wird und nicht mehr als Verwalter des AIF angesehen werden
kann.

(3)  Die ESMA kann Leitlinien herausgeben, um eine unions-
weit konsistente Bewertung von Strukturen zur Ubertragung
von Funktionen sicherzustellen.

KAPITEL IV
VERWAHRSTELLE
ABSCHNITT 1
Einzelheiten des schriftlichen Vertrags
(Artikel 21 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 83
Einzelheiten des Vertrags

(1) Zur Bestellung der Verwahrstelle gemdfl Artikel 21 Ab-
satz 2 der Richtlinie 2011/61/EU wird zwischen der Verwahr-
stelle einerseits und dem AIFM sowie gegebenenfalls dem AIF
andererseits ein Vertrag geschlossen, der zumindest folgende
Elemente enthilt:

a) eine Beschreibung der von der Verwahrstelle zu erbringen-
den Dienstleistungen und der anzuwendenden Verfahren fiir
jede Art von Vermogenswerten, in die der AIF investieren
kann und die der Verwahrstelle anvertraut werden;

b) eine Beschreibung der Art und Weise, wie die Verwahr- und
Aufsichtsfunktionen je nach Art der Vermdgenswerte und
der geografischen Regionen, in denen der AIF zu investieren
beabsichtigt, auszuiiben sind. Diese Beschreibung umfasst
im Hinblick auf die Verwahraufgaben Linderlisten und Ver-
fahren fir die Aufnahme sowie gegebenenfalls der Strei-
chung von Lindern in diese bzw. aus dieser Liste. Dies
muss mit den in den Vertragsbedingungen, der Satzung
und den Emissionsunterlagen des AIF gemachten Angaben
zu den Vermogenswerten, in die der AIF investieren darf,
iibereinstimmen;

¢) eine Erklirung, dass die Haftung der Verwahrstelle von einer
etwaigen Ubertragung ihrer Verwahrfunktionen unberiihrt
bleibt, es sei denn, sie hat sich gemaf8 Artikel 21 Absatz
13 oder 14 der Richtlinie 2011/61/EU von der Haftung
befreit;

d) Laufzeit und Bedingungen fiir Anderungen und die Kiindi-
gung des Vertrags einschlieflich einer Beschreibung der Si-
tuationen, die zur Kiindigung des Vertrags fithren konnen,
und der Einzelheiten des Kiindigungsverfahrens sowie gege-
benenfalls der Verfahren zur Ubermittlung der relevanten
Informationen durch die Verwahrstelle an ihre Nachfolgerin;

e) die gemif einschligigen Rechts- und Verwaltungsvorschrif-
ten fiir die Vertragsparteien geltenden Geheimhaltungs-
pflichten. Diese Pflichten diirfen den Zugang der zustindi-
gen Behorden zu relevanten Unterlagen und Informationen
nicht beeintrichtigen;

f) die Mittel und Verfahren, mit denen die Verwahrstelle dem
AIFM oder dem AIF alle einschlidgigen Informationen iiber-
mittelt, die dieser zur Erfiillung seiner Aufgaben, einschlief3-
lich der Ausiibung etwaiger mit Vermogenswerten verbun-
dener Rechte, benotigt, sowie die Mittel und Verfahren, die
dem AIFM und dem AIF den Zugang zu zeitnahen und
genauen Informationen {iber die Konten des AIF ermogli-
chen;
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g) die Mittel und Verfahren, mit denen der AIFM oder der AIF
alle einschlagigen Informationen tbermittelt oder sicher-
stellt, dass die Verwahrstelle Zugang zu allen Informationen
hat, die sie zur Erfullung ihrer Aufgaben benotigt, ein-
schlieBlich der Verfahren, durch die sichergestellt wird,
dass die Verwahrstelle Informationen von anderen, durch
den AIF oder den AIFM bestellten Parteien erhalt;

h) die Angabe, ob eine Verwahrstelle oder ein Dritter, der
gemifl Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie 2011/61/EU
mit Verwahrfunktionen betraut wird, die ithnen anvertrauten
Vermogenswerte wiederverwenden diirfen, und, falls ja, wel-
chen Bedingungen eine solche Wiederverwendung unter-
liegt;

i) die Verfahren fiir die Priifung etwaiger Anderungen der Ver-
tragsbedingungen, der Satzung oder der Emissionsunterla-
gen des AIF mit Angabe der Fille, in denen die Verwahr-
stelle unterrichtet oder die vorherige Zustimmung des Ver-
wahrstelle eingeholt werden muss, ehe eine Anderung vor-
genommen werden darf;

j) eine Auflistung aller Informationen, die in Bezug auf Ver-
kauf, Zeichnung, Auszahlung, Ausgabe, Loschung und
Riicknahme von Anteilen des AIF zwischen dem AIF, dem
AIFM, einem fur den AIF oder den AIFM handelnden Drit-
ten einerseits und der Verwahrstelle andererseits aus-
getauscht werden miissen;

k) eine Auflistung aller Informationen, die in Bezug auf die
Wahrnehmung der Aufsichts- und Kontrollfunktionen durch
die Verwahrstelle zwischen dem AIF, dem AIFM, einem fiir
den AIF oder den AIFM handelnden Dritten sowie der Ver-
wahrstelle ausgetauscht werden miissen;

1) beabsichtigen die Vertragsparteien die Bestellung von Drit-
ten, um diesen einen Teil ihrer Pflichten zu tibertragen, eine
Verpflichtung, regelmifSig Einzelheiten zu jedem bestellten
Dritten sowie auf Verlangen zu den Kriterien fiir die Aus-
wahl des Dritten und die Schritte, die zur Uberwachung der
Tatigkeiten des ausgewahlten Dritten geplant sind, mitzutei-
len;

m) Informationen tiber die Aufgaben und Zustindigkeiten der
Vertragsparteien beziiglich der Pflichten zur Bekdmpfung
von Geldwische und Terrorismusfinanzierung;

n) Informationen iiber alle Geldkonten, die im Namen des AIF
oder des fiir ihn handelnden AIFM eroffnet wurden, und die
Verfahren, durch die die Unterrichtung der Verwahrstelle
tiber jedes neue Konto, das im Namen des AIF oder des
fur ihn handelnden AIFM eroffnet wird, gewahrleistet wird;

o) Einzelheiten zu den Eskalationsverfahren der Verwahrstelle,
einschlieflich der Angabe der Personen beim AIF und ge-
gebenenfalls beim AIFM, die von der Verwahrstelle bei Ein-
leitung eines solchen Verfahrens zu kontaktieren sind;

p) eine Verpflichtung der Verwahrstelle, den AIFM zu unter-
richten, wenn sie Kenntnis davon erhilt, dass die Trennung
der Vermogenswerte nicht oder nicht mehr in ausreichen-
dem Mafle gegeben ist, um im Falle der Insolvenz eines
Dritten, dem gemafs Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie
2011/61/EU in einer bestimmten Rechtsordnung Verwahr-
funktionen ubertragen wurden, Schutz zu gewihrleisten;

q) eine Beschreibung der Verfahren, mit denen die Verwahr-
stelle im Rahmen der Ausiibung ihrer Pflichten die Moglich-
keit hat, Nachforschungen zum Wohlverhalten des AIFM
und/oder des AIF anzustellen und die Qualitdt der ibermit-
telten Informationen zu bewerten, unter anderem durch
Zugang zu den Biichern des AIF undfoder des AIFM oder
durch Besuche vor Ort;

1) eine Beschreibung der Verfahren, mit denen der AIFM und/
oder der AIF die Leistung der Verwahrstelle in Bezug auf
deren vertragliche Verpflichtungen tiberpriifen kann.

(2)  Die Einzelheiten der unter den Buchstaben a bis r be-
schriebenen Mittel und Verfahren werden im Vertrag zur Bestel-
lung der Verwahrstelle oder in nachfolgenden Anderungen des
Vertrags festgelegt.

(3)  Der Vertrag zur Bestellung der Verwahrstelle oder die
nachfolgende Anderung des Vertrags gemif8 Absatz 2 erfolgen
in schriftlicher Form.

(4)  Die Parteien konnen sich darauf einigen, die zwischen
ihnen ausgetauschten Informationen ganz oder teilweise elektro-
nisch zu ibermitteln, sofern eine ordnungsgemifle Aufzeich-
nung dieser Informationen gewdhrleistet ist.

(5)  Vorbehaltlich anders lautender Vorgaben des einzelstaat-
lichen Rechts besteht keine Verpflichtung, fir jeden AIF eine
eigene schriftliche Vereinbarung zu schlieen; der AIFM und
die Verwahrstelle konnen in einer Rahmenvereinbarung alle
vom betreffenden AIFM verwalteten AIF auflisten, fur die die
Vereinbarung gilt.

(6)  Die einzelstaatlichen Rechtsvorschriften, die fiir den Ver-
trag zur Bestellung der Verwahrstelle und jede nachfolgende
Vereinbarung gelten, sind anzugeben.
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ABSCHNITT 2

Allgemeine Kriterien zur Bewertung der aufsichtlichen
Regulierung und Aufsicht von Verwahrstellen in Drittlindern

(Artikel 21 Absatz 6 Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 84

Kriterien zur Bewertung der aufsichtlichen Regulierung
und Aufsicht einer Verwahrstelle in einem Drittland

Fir die Zwecke von Artikel 21 Absatz 6 Buchstabe b der Richt-
linie 2011/61/EU werden die Wirksamkeit der aufsichtlichen
Regulierung und Aufsicht einer Verwahrstelle in einem Drittland
sowie die Frage, ob diese die gleiche Wirkung haben wie die
Rechtsvorschriften der Union und wirksam durchgesetzt wer-
den, anhand folgender Kriterien bewertet:

a) Die Verwahrstelle unterliegt einer Zulassungspflicht und ei-
ner laufenden Uberwachung durch eine zustindige Behorde,
die mit ausreichenden Ressourcen zur Erfullung ihrer Auf-
gaben ausgestattet ist;

b) im Recht des Drittlands sind Kriterien fur die Zulassung als
Verwahrstelle festgelegt, die die gleiche Wirkung haben wie
die Kriterien fiir die Zulassung zum Geschift von Kredit-
instituten oder Wertpapierfirmen in der Union;

¢) die Kapitalanforderungen an die Verwahrstelle im Drittland
haben die gleiche Wirkung wie die in der Union geltenden
Anforderungen, je nachdem, ob die Verwahrstelle ein Unter-
nehmen gleicher Art wie ein Kreditinstitut oder eine Wert-
papierfirma ist;

d) die fur eine Verwahrstelle in einem Drittland geltenden Be-
dingungen fiir die Geschiftsausiibung haben je nach Art der
Verwahrstelle die gleiche Wirkung wie die Bedingungen fiir
Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen in der Union;

e) die im Recht des Drittlands festgelegten Anforderungen an
die Erfullung der Aufgaben als AIF-Verwahrstelle haben die
gleiche Wirkung wie die Anforderungen nach Artikel 21
Absatz 7 bis 15 der Richtlinie 2011/61/EU und ihrer Durch-
fuhrungsmafinahmen sowie die in einschldgigen einzelstaat-
lichen Rechtsvorschriften festgelegten Anforderungen;

f) das Recht des Drittlands sieht die Anwendung ausreichend
abschreckender Durchsetzungsmafinahmen im Fall eines Ver-
stofles der Verwahrstelle gegen die unter den Buchstaben a
bis e genannten Anforderungen und Bedingungen vor.

ABSCHNITT 3

Verwahrfunktionen, Sorgfaltspflichten und Pflicht zur
getrennten Verwahrung

(Artikel 21 Absitze 7-9 und Artikel 21 Absatz 11 Buchstabe ¢
und Buchstabe d Ziffer iii der Richtlinie 2011/61/EU)

Artikel 85
Bargeldiiberwachung — allgemeine Anforderungen

(1)  Wird bei einer in Artikel 21 Absatz 7 der Richtlinie
2011/61/EU genannten Stelle ein Geldkonto im Namen des

ATF, des fiir ihn handelnden AIFM oder der fiir ihn handelnden
Verwahrstelle eroffnet oder beibehalten, so stellt der AIFM si-
cher, dass die Verwahrstelle bei Beginn der Wahrnehmung ihrer
Pflichten und danach kontinuierlich alle relevanten Informatio-
nen erhilt, die sie zur Erfillung ihrer Verpflichtungen bendtigt.

(2)  Damit die Verwahrstelle Zugang zu allen Informationen
iiber die Geldkonten des AIF und einen klaren Uberblick iiber
dessen Cashflows hat, erhilt die Verwahrstelle zumindest:

a) bei ihrer Bestellung Informationen iiber alle bestehenden
Geldkonten, die im Namen des AIF oder des fiir ihn han-
delnden AIFM eréffnet wurden;

b) Informationen tiber jede Eroffnung eines neuen Geldkontos
durch den AIF oder den fiir ihn handelnden AIFM;

¢) Informationen {iber simtliche bei Dritten erdffneten Geld-
konten, die von diesen Dritten direkt iibermittelt werden.

Artikel 86
Uberwachung der Cashflows des AIF

Die Verwahrstelle gewéhrleistet eine wirksame und ordnungs-
gemifle Uberwachung der Cashflows des AIF und muss zumin-
dest

a) sicherstellen, dass die gesamten Geldmittel des AIF auf Kon-
ten verbucht werden, die bei einer der in Artikel 18 Absatz 1
Buchstaben a, b und ¢ der Richtlinie 2006/73/EG genannten
Stellen auf dem entsprechenden Markt, wo fiir die Geschifts-
tatigkeiten des AIF Geldkonten verlangt werden, eroffnet
wurden, und solche Stellen einer aufsichtlichen Regulierung
und Aufsicht unterliegen, die die gleiche Wirkung wie die
Rechtsvorschriften der Union haben, wirksam durchgesetzt
werden und den Grundsdtzen nach Artikel 16 der Richtlinie
2006/73[EG entsprechen;

b) tber wirksame und angemessene Verfahren zum Abgleich
aller Cashflows verfigen und diesen Abgleich taglich oder
bei geringer Hiufigkeit der Bargeldbewegungen bei deren
Eintreten vornehmen;

¢) uber geeignete Verfahren verfiigen, um bei Ende des Ge-
schiftstags signifikante Cashflows zu ermitteln, insbesondere
solche, die mit den Geschiften des AIF unvereinbar sein
konnten;

d) in regelmifligen Abstinden die Eignung dieser Verfahren
iiberpriifen, das Abgleichsverfahren zu diesem Zweck zumin-
dest einmal jéhrlich einer vollstindigen Uberpriifung unter-
zichen und sicherstellen, dass das Abgleichsverfahren die im
Namen des AIF, des fur ihn handelnden AIFM oder der fiir
ihn handelnden Verwahrstelle erdffneten Konten erfasst;
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e) kontinuierlich die Ergebnisse des Abgleichs und von Mafs-
nahmen, die infolge der Feststellung jeglicher bei den Ab-
gleichverfahren zutage tretenden Diskrepanzen ergriffen wer-
den, iiberwachen und bei jeder Abweichung, die nicht un-
verziiglich behoben wurde, den AIFM und, wenn die Situa-
tion nicht geklart und gegebenenfalls korrigiert werden kann,
die zustandigen Behorden unterrichten;

fy die Ubereinstimmung ihrer eigenen Barposition-Aufzeich-
nungen mit denen des AIFM iiberpriifen. Der AIFM stellt
sicher, dass der Verwahrstelle alle Anweisungen und Infor-
mationen im Zusammenhang mit bei einem Dritten eroff-
neten Geldkonten ibermittelt werden, damit die Verwahr-
stelle ihr eigenes Abgleichsverfahren durchfithren kann.

Artikel 87
Pflichten im Zusammenhang mit Zeichnungen

Der AIFM stellt sicher, dass die Verwahrstelle bei Ende jedes
Geschiftstags Informationen iiber Zahlungen erhilt, die von
Anlegern oder im Namen von Anlegern bei der Zeichnung
von Anteilen eines AIF geleistet wurden, wenn der AIFM, der
AIF oder eine fur ihn handelnde Partei wie z. B. ein Transfer-
Agent solche Zahlungen oder einen Auftrag vom Anleger erhilt.
Der AIFM stellt sicher, dass die Verwahrstelle simtliche anderen
relevanten Informationen erhilt, die sie bendtigt, um sicher-
zustellen, dass die Zahlungen gemidfl den Bestimmungen von
Artikel 21 Absatz 7 der Richtlinie 2011/61/EU auf Geldkonten
verbucht werden, die im Namen des AIF oder des fiir ihn han-
delnden AIFM oder im Namen der Verwahrstelle eroffnet wur-
den.

Artikel 88
Zu verwahrende Finanzinstrumente

(1)  Finanzinstrumente des AIF oder des fiir ihn handelnden
AIFM, die der Verwahrstelle nicht in physischer Form iibergeben
werden konnen, unterliegen den Verwahrpflichten der Verwahr-
stelle, wenn alle nachstehenden Anforderungen erfullt sind:

a) Es handelt sich um Wertpapiere, einschlieflich Wertpapieren,
in die in Artikel 51 Absatz 3 letzter Unterabsatz der Richt-
linie 2009/65/EG und Artikel 10 der Richtlinie 2007/16/EG
der Kommission (') genannte Derivate eingebettet sind, sowie
Geldmarktinstrumenten und Anteilen an Organismen fiir ge-
meinsame Anlagen;

b) sie konnen direkt oder indirekt im Namen der Verwahrstelle
auf einem Konto verbucht oder gehalten werden.

(2)  Finanzinstrumente, die nach geltendem nationalem Recht
beim Emittenten oder seinem Beauftragten (z. B. Register- oder
Ubertragungsstelle) ausschlieflich direkt auf den Namen des AIF
registriert sind, werden nicht verwahrt.

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

(3)  Finanzinstrumente des AIF oder des fiir ihn handelnden
AIFM, die der Verwahrstelle in physischer Form iibergeben wer-
den konnen, unterliegen in jedem Fall den Verwahrpflichten der
Verwahrstelle.

Artikel 89

Verwahrpflichten im Zusammenhang mit verwahrten
Vermogenswerten

(1)  Um im Hinblick auf zu verwahrende Finanzinstrumente
die in Artikel 21 Absatz 8 Buchstabe a der Richtlinie
2011/61/EU genannten Anforderungen zu erfiillen, stellt die
Verwahrstelle zumindest sicher, dass

a) die Finanzinstrumente gemaf$ Artikel 21 Absatz 8 Buchstabe
a Ziffer ii der Richtlinie 2011/61/EU ordnungsgemafd regis-
triert werden;

=

Aufzeichnungen und Konten so gefithrt werden, dass diese
stets korrekt sind und insbesondere mit den fur AIF gehal-
tenen Finanzinstrumenten und Geldern in Einklang stehen;

¢) regelmifige Abgleiche zwischen den internen Konten und
Aufzeichnungen der Verwahrstelle und den Konten und Auf-
zeichnungen von Dritten, denen gemifs Artikel 21 Absatz
11 der Richtlinie 2011/61/EU Verwahrfunktionen tbertra-
gen wurden, durchgefithrt werden;

d) im Zusammenhang mit verwahrten Finanzinstrumenten ge-
bithrende Sorgfalt angewandt wird, um einen hohen Anle-
gerschutzstandard zu wahren;

¢) iber die gesamte Verwahrkette hinweg alle relevanten Ver-
wahrrisiken bewertet und iiberwacht werden und der AIFM
iiber jedes festgestellte wesentliche Risiko unterrichtet wird;

f) geeignete organisatorische Vorkehrungen getroffen werden,
um das Risiko, dass die Finanzinstrumente oder damit ver-
bundene Rechte aufgrund von Betrug, schlechter Verwaltung,
unzureichender Registrierung oder Fahrldssigkeit verloren ge-
hen oder geschmailert werden, so gering wie moglich zu
halten;

g) das Eigentumsrecht des AIF oder des fiir ihn handelnden
AIFM an den Vermogenswerten nachgepriift wird.

(2)  Eine Verwahrstelle, die ihre Verwahrfunktionen gemafs
Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie 2011/61/EU an einen Drit-
ten tbertragen hat, unterliegt weiterhin den Anforderungen
nach Absatz 1 Buchstaben b bis e. Sie stellt zudem sicher,
dass der Dritte die Anforderungen nach Absatz 1 Buchstaben
b bis g und die Trennungspflicht nach Artikel 99 erfillt.
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(3) Die in den Absitzen 1 und 2 genannten Verwahrpflich-
ten der Verwahrstelle gelten nach dem Look-Through-Ansatz
fir Vermogenswerte, in die vom AIF oder von dem fiir ihn
handelnden AIFM direkt oder indirekt kontrollierte Finanz-
und gegebenenfalls Rechtsstrukturen investieren.

Die Anforderung nach Unterabsatz 1 gilt nicht fur Dachfonds
oder Master-Feeder-Strukturen, wenn die Zielfonds iiber eine
Verwahrstelle verfugen, die die Vermogenswerte dieser Fonds
verwahrt.

Artikel 90

Verwahrpflichten im Zusammenhang mit der Uberpriifung
der Eigentumsverhiltnisse und der Aufzeichnungspflicht

(1)  Der AIFM ibermittelt der Verwahrstelle bei Beginn der
Wahrnehmung ihrer Pflichten und danach kontinuierlich alle
relevanten Informationen, die sie zur Erfullung ihrer Verpflich-
tungen nach Artikel 21 Absatz 8 Buchstabe b der Richtlinie
2011/61/EU benétigt, und stellt sicher, dass die Verwahrstelle
alle relevanten Informationen von Dritten erhalt.

(2)  Um die in Artikel 21 Absatz 8 Buchstabe b der Richtlinie
2011/61/EU genannten Anforderungen zu erfillen, muss die
Verwahrstelle zumindest

a) sofortigen Zugang zu allen relevanten Informationen haben,
die sie benotigt, um ihrer Pflicht zur Uberpriifung der Eigen-
tumsverhiltnisse und der Aufzeichnungspflicht nachkommen
zu konnen, einschlieflich relevanter Informationen, die der
Verwahrstelle von Dritten vorzulegen sind;

b) iiber ausreichende und zuverldssige Informationen verfiigen,
um Gewissheit dariiber zu erlangen, dass der AIF oder der
fir ihn handelnde AIFM Eigentiimer der Vermogenswerte ist;

¢) Aufzeichnungen der Vermdgenswerte fithren, bei denen sie
sich vergewissert hat, dass der AIF oder der fur ihn han-
delnde AIFM das Eigentum an diesen Vermogenswerten
hat. Um dieser Verpflichtung nachzukommen, muss die Ver-
wahrstelle

i) in ihren Aufzeichnungen im Namen des AIF Vermogens-
werte, bei denen sie sich vergewissert hat, dass der AIF
oder der fir ihn handelnde AIFM das Eigentum hat, mit
Angabe des jeweiligen Nominalwerts verbuchen;

ii) jederzeit ein umfassendes und aktuelles Verzeichnis der
Vermogenswerte des AIF mit Angabe des jeweiligen No-
minalwerts vorlegen kénnen.

Fir die Zwecke von Absatz 2 Buchstabe c Ziffer ii stellt die
Verwahrstelle sicher, dass Verfahren vorhanden sind, die ge-
wihrleisten, dass verbuchte Vermogenswerte nicht zugewiesen,
tibertragen, ausgetauscht oder iibergeben werden kénnen, ohne
dass die Verwahrstelle oder ihr Beauftragter tiber solche Trans-
aktionen informiert wurde, und hat die Verwahrstelle sofortigen
Zugang zum schriftlichen Nachweis jeder Transaktion und Po-
sition des betreffenden Dritten. Der AIFM stellt sicher, dass die
betreffenden Dritten der Verwahrstelle bei jedem Verkauf oder

Erwerb von Vermogenswerten oder bei Tatigkeiten von Unter-
nehmen, die zur Ausgabe von Finanzinstrumenten fithren, min-
destens aber einmal jdhrlich, unverziiglich die entsprechenden
Zertifikate oder anderen schriftlichen Nachweise vorlegen.

(3) Die Verwahrstelle stellt in jedem Fall sicher, dass der
AIFM geeignete Verfahren hat und anwendet, um festzustellen,
ob Vermdgenswerte, die der vom ihm verwaltete AIF erwirbt,
ordnungsgemafs im Namen des AIF oder des fiir ihn handelnden
AIFM verbucht werden, und um die Ubereinstimmung der Po-
sitionen in den Aufzeichnungen des AIFM und den Vermogens-
werten, bei denen die Verwahrstelle sich von der Eigentiimer-
schaft des AIF oder des fiir ihn handelnden AIFM vergewissert
hat, uberprifen zu konnen. Der AIFM stellt sicher, dass der
Verwahrstelle im Zusammenhang mit den Vermogenswerten
des AIF alle Anweisungen und relevanten Informationen iiber-
mittelt werden, damit die Verwahrstelle ihr eigenes Priif- oder
Abgleichsverfahren durchfithren kann.

(4)  Die Verwahrstelle schafft fiir den Fall, dass Abweichungen
festgestellt werden, ein Eskalationsverfahren, das unter anderem
die Unterrichtung des AIFM und — falls die Situation nicht
geklart und gegebenenfalls korrigiert werden kann — der zu-
standigen Behorden vorsieht, und wendet dieses Verfahren an.

(5) Die in den Absitzen 1 bis 4 genannten Verwahrpflichten
der Verwahrstelle gelten nach dem Look-Through-Ansatz fur
Vermogenswerte, die von Finanz- und gegebenenfalls Rechts-
strukturen gehalten werden, die vom AIF oder von dem fur
ihn handelnden AIFM fiir die Zwecke der Anlage in die ent-
sprechenden Vermogenswerte geschaffen und vom AIF oder
von dem fiir ihn handelnden AIFM direkt oder indirekt kon-
trolliert werden.

Die Anforderung nach Unterabsatz 1 gilt nicht fur Dachfonds
oder Master-Feeder-Strukturen, wenn die Zielfonds iiber eine
Verwahrstelle verfiigen, die beziiglich der Vermogenswerte die-
ser Fonds die Eigentumsverhiltnisse tiberpriift und Aufzeich-
nungsfunktionen wahrnimmt.

Artikel 91
Berichtspflichten von Primebrokern

(1)  Wird ein Primebroker bestellt, stellt der AIFM sicher, dass
ab dem Datum der Bestellung eine Vereinbarung gilt, der zu-
folge der Primebroker der Verwahrstelle insbesondere eine Er-
klirung auf einem dauerhaften Datentrdger zur Verfiigung stellt,
die folgende Informationen enthalt:

a) bei Ende jedes Geschiftstages den Wert der in Absatz 3
aufgelisteten Elemente;

=

Einzelheiten zu jeglichen anderen Fakten, die erforderlich
sind, um sicherzustellen, dass die Verwahrstelle des AIF
tiber aktuelle und exakte Informationen iiber den Wert der
Vermogenswerte verfugt, deren Verwahrung gemifl Arti-
kel 21 Absatz 11 der Richtlinie 2011/61/EU {ibertragen
wurden.
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(2)  Die in Absatz 1 genannte Erklirung wird der Verwahr-
stelle des AIF spitestens bei Geschiftsschluss des auf den be-
treffenden Geschiftstag folgenden Tages iibermittelt.

(3)  Die in Absatz 1 Buchstabe a genannten Elemente umfas-
sen:

a) den Gesamtwert der vom Primebroker fiir den AIF gehalte-
nen Vermogenswerte, wenn gemafd Artikel 21 Absatz 11 der
Richtlinie 2011/61/EU Verwahrfunktionen iibertragen wer-
den; den Wert von:

i) Bardarlehen an den AIF und aufgelaufenen Zinsen;

ii) Wertpapieren, die der AIF im Rahmen offener Short-
Positionen, die fir den AIF eingegangen wurden, gelie-
fert werden miissen;

iii) Verrechnungsbetrigen, die der AIF im Rahmen von Fu-
tures-Kontrakten zahlen muss;

iv) vom Primebroker im Zusammenhang mit fir den AIF
eingegangenen Short-Positionen gehaltenen Barertrigen
aus Leerverkaufen;

v) vom Primebroker im Zusammenhang mit fir den AIF
eingegangenen offenen Futures-Kontrakten gehaltenen
Bareinschiissen. Diese Verpflichtung erginzt die Ver-
pflichtungen nach den Artikeln 87 und 88;

vi

=

Glattstellungsforderungen aus im Namen des AIF ge-
tatigten auflerborslichen Transaktionen nach aktuellem
Marktwert (Mark-to-Market-Wert);

vii) den gesamten besicherten Verbindlichkeiten des AIF ge-
geniiber dem Primebroker und

viii) allen sonstigen Vermogenswerten beziiglich des AIF;

b) den Wert sonstiger in Artikel 21 Absatz 8 Buchstabe b der
Richtlinie 2011/61/EU genannter Vermogenswerte, die der
Primebroker als Sicherheit fiir im Rahmen einer Primebro-
ker-Vereinbarung getitigte besicherte Transaktionen halt;

¢) den Wert von Vermogenswerten, bei denen der Primebroker
im Hinblick auf die Vermogenswerte des AIF ein Nutzungs-
recht ausgeiibt hat;

d) eine Liste aller Institute, bei denen der Primebroker gemafd
Artikel 21 Absatz 7 der Richtlinie 2011/61/EU Geldmittel
des AIF auf einem in Namen des AIF oder des fiir ihn
handelnden AIFM eréffneten Konto hilt oder halten kann.

Artikel 92
Aufsichtspflichten — allgemeine Anforderungen

(1)  Die Verwahrstelle bewertet bei ihrer Bestellung die Risi-
ken im Zusammenhang mit Art, Umfang und Komplexitit der
Strategie des AIF und der Organisation des AIFM, um Aufsichts-
verfahren zu entwickeln, die dem AIF und den Vermdogenswer-
ten, in die er investiert, angemessen sind und anschlieend
umgesetzt und angewandt werden. Diese Verfahren werden re-
gelmiRig aktualisiert.

(2)  Die Verwahrstelle nimmt in Ausiibung ihrer Aufsichts-
pflicht nach Artikel 21 Absatz 9 der Richtlinie 2011/61/EU
nachtréigliche Kontrollen und Uberpriifungen von Prozessen
und Verfahren vor, fiir die der AIFM, der AIF oder bestellte
Dritte zustindig sind. Die Verwahrstelle stellt unter allen Um-
stinden sicher, dass ein angemessenes Uberpriif- und Abgleich-
verfahren vorhanden ist, das umgesetzt, angewandt und haufig
tiberpriift wird. Der AIFM stellt sicher, dass der Verwahrstelle
alle Anweisungen beziiglich der Vermogenswerte und Tatigkei-
ten des AIF ibermittelt werden, damit die Verwahrstelle ihr
eigenes Priif- oder Abgleichsverfahren durchfithren kann.

(3)  Die Verwahrstelle schafft fiir den Fall, dass sie bei der
Wahrnehmung ihrer Aufsichtspflichten mégliche Unregelmafig-
keiten feststellt, ein eindeutiges und umfassendes Eskalationsver-
fahren, dessen Einzelheiten sie den zustindigen Behorden des
AIFM auf Verlangen mitteilt.

(4)  Der AIFM iibermittelt der Verwahrstelle bei Beginn der
Wahrnehmung ihrer Pflichten und danach kontinuierlich alle
relevanten Informationen, die sie zur Erfullung ihrer Verpflich-
tungen nach Artikel 21 Absatz 9 der Richtlinie 2011/61/EU
benotigt, einschlieflich Informationen, die der Verwahrstelle
von Dritten vorzulegen sind. Der AIFM stellt insbesondere si-
cher, dass die Verwahrstelle Zugang zu den Biichern hat und in
seinen eigenen Geschiftsriumen und den Geschiftsraumen der
vom AIF oder dem AIFM bestellten Dienstleister wie Verwaltern
oder externen Bewertern Besuche vor Ort abstatten kann und/
oder Berichte und Erklirungen anerkannter externer Zertifizie-
rungen durch qualifizierte unabhingige Priifer oder andere Sach-
verstandige prifen lassen kann, um Angemessenheit und Rele-
vanz der vorhandenen Verfahren sicherzustellen.

Artikel 93
Pflichten beziiglich Zeichnung und Riicknahme

Um die in Artikel 21 Absatz 9 Buchstabe a der Richtlinie
2011/61/EU genannten Vorgaben einzuhalten, erfullt die Ver-
wahrstelle folgende Anforderungen:

1. Die Verwahrstelle stellt sicher, dass der AIF, der AIFM oder
die benannte Stelle geeignete und kohirente Verfahren
schafft, umsetzt und anwendet, um

i) die Zeichnungsauftrige mit den Zeichnungserlosen und
die Zahl der ausgegebenen Anteile mit den vom AIF
erhaltenen Zeichnungserlosen abzugleichen;
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ii) die Riicknahmeauftrdge mit den ausbezahlten Riicknah-
mebetrdgen und die Zahl der aufgehobenen Anteile mit
den vom AIF ausbezahlten Riicknahmebetrigen abzuglei-
chen;

iii) die Eignung des Abgleichverfahrens regelmifig zu iiber-
priifen.

Die Verwahrstelle priift fiir die Zwecke der Ziffern i, ii und iii
regelmiRig die Ubereinstimmung zwischen der Gesamtzahl
der Anteile in den Biichern des AIF und der Gesamtzahl
ausstehender Anteile im AIF-Register.

2. Die Verwahrstelle gewahrleistet und priift regelmifig, ob die
Verfahren fiir Verkauf, Ausgabe, Riicknahme, Auszahlung
und Léschung von Anteilen des AIF gemifl den geltenden
nationalen Rechtsvorschriften und den Vertragsbedingungen
oder der Satzung des AIF erfolgen und ob diese Verfahren
wirksam angewandt werden.

3. Die Haufigkeit der Priffungen der Verwahrstelle ist auf die
Haufigkeit der Zeichnungen und Auszahlungen abgestimmt.

Artikel 94

Pflichten im Zusammenhang mit der Bewertung von
Anteilen

(1)  Um den in Artikel 21 Absatz 9 Buchstabe b der Richt-
linie 2011/61/EU genannten Anforderungen nachzukommen,
erfilllt die Verwahrstelle folgende Aufgaben:

a) Sie prift kontinuierlich, ob geeignete und kohdrente Verfah-
ren geschaffen und angewandt werden, um die Vermogens-
werte des AIF gemdfs Artikel 19 der Richtlinie 2011/61/EU,
ihren Durchfithrungsmaffnahmen sowie den Vertragsbedin-
gungen und der Satzung des AIF zu bewerten; und

b) sie stellt sicher, dass die Bewertungsgrundsitze und -verfah-
ren wirksam umgesetzt und regelmifig uberpriift werden.

(2)  Die Verfahren der Verwahrstelle werden in zeitlichen Ab-
standen durchgefihrt, die auf die in Artikel 19 der Richtlinie
2011/61/EU und ihren Durchfithrungsmaffnahmen fiir den AIF
festgelegte Bewertungshaufigkeit abgestimmt sind.

(3)  Gelangt eine Verwahrstelle zur Auffassung, dass die Be-
rechnung des Werts der Anteile des AIF nicht im Einklang mit
den geltenden Rechtsvorschriften oder den Vertragsbedingungen
des AIF oder Artikel 19 der Richtlinie 2011/61/EU erfolgt ist,
unterrichtet sie den AIFM und/oder den AIF entsprechend und
stellt sicher, dass zeitnah und im besten Interesse der Anleger
des AIF Abhilfemaffnahmen ergriffen werden.

(4)  Wird ein externer Bewerter bestellt, iberpriift die Ver-
wahrstelle, ob die Bestellung des externen Bewerters den Be-
stimmungen von Artikel 19 der Richtlinie 2011/61/EU und
ihren Durchfithrungsmaffnahmen entspricht.

Artikel 95

Pflichten hinsichtlich der Ausfithrung von Anweisungen
des AIFM

Um den in Artikel 21 Absatz 9 Buchstabe ¢ der Richtlinie
2011/61/EU genannten Anforderungen nachzukommen, erfullt
die Verwahrstelle folgende Aufgaben:

a) Sie schafft geeignete Verfahren und wendet diese an, um zu
priffen, ob AIF und AIFM die geltenden Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften sowie Vertragsbedingungen und Sat-
zung des AIF einhalten. Die Verwahrstelle wird insbesondere
tiberwachen, ob der AIF die in seinen Emissionsunterlagen
festgelegten Anlagebeschrankungen und Beschriankungen
von Hebelfinanzierungen einhilt. Diese Verfahren miissen
der Art, dem Umfang und der Komplexitdt des AIF angemes-
sen sein;

=

sie schafft ein Eskalationsverfahren und wendet dieses an,
wenn der AIF gegen eine der unter Buchstabe a genannten
Beschrinkungen verstoft.

Artikel 96

Pflichten hinsichtlich der zeitnahen Abwicklung von
Transaktionen

(1) Zur Einhaltung der Anforderungen von Artikel 21 Absatz
9 Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU schafft die Verwahr-
stelle ein Verfahren, das es ihr ermdoglicht festzustellen, ob bei
Transaktionen mit Vermogenswerten des AIF oder des fiir ihn
handelnden AIFM dem AIF der Gegenwert innerhalb der ibli-
chen Fristen iiberwiesen wurde, und falls nicht, den AIFM ent-
sprechend zu unterrichten und, sofern maoglich, die Riickgabe
der Finanzinstrumente durch die Gegenpartei zu verlangen, falls
der Situation nicht abgeholfen wird.

(2)  Erfolgen Transaktionen nicht auf einem geregelten Markt,
werden die iiblichen Fristen unter Beriicksichtigung der beson-
deren Bedingungen der Transaktionen (OTC-Derivatkontrakts
oder Anlagen in Immobilienwerte oder Beteiligungen an Privat-
unternehmen) bewertet.

Artikel 97
Pflichten hinsichtlich der Ertragsausschiittung des AIF

(1)  Um den in Artikel 21 Absatz 9 Buchstabe e der Richt-
linie 2011/61/EU genannten Anforderungen nachzukommen,
erfilll die Verwahrstelle folgende Aufgaben:

a) Sie stellt sicher, dass die Berechnung des durch den AIFM
mitgeteilten Nettoertrags gemafs den Vertragsbedingungen
bzw. der Satzung des AIF und den geltenden nationalen
Rechtsvorschriften erfolgt ist;

b) sie stellt sicher, dass geeignete Malnahmen getroffen werden,
falls die Rechnungspriifer des AIF Vorbehalte hinsichtlich der
Jahresabschliisse duflern. Der AIF oder der fiir ihn handelnde
AIFM stellen der Verwahrstelle samtliche Informationen iiber
Vorbehalte hinsichtlich der Abschliisse zur Verfugung; und
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c) sie uberpriift nach Erklarung durch den AIFM die Vollstin-
digkeit und Korrektheit der Dividendenzahlungen sowie ge-
gebenenfalls der Carried Interests.

(2)  Gelangt eine Verwahrstelle zur Auffassung, dass die Be-
rechnung des Ertrags nicht im Einklang mit den geltenden
Rechtsvorschriften oder den Vertragsbedingungen oder der Sat-
zung des AIF erfolgt ist, unterrichtet sie den AIFM und/oder den
AIF entsprechend und stellt sicher, dass zeitnah und im besten
Interesse der Anleger des AIF Abhilfemafinahmen ergriffen wer-
den.

Artikel 98
Sorgfaltspflichten

(1)  Um die Anforderungen von Artikel 21 Absatz 11 Buch-
stabe ¢ der Richtlinie 2011/61/EU zu erfiillen, schafft die Ver-
wahrstelle ein ordnungsgemifl dokumentiertes Verfahren zur
Einhaltung der Sorgfaltspflichten bei der Auswahl und laufenden
Kontrolle des Beauftragten und wendet dieses Verfahren an. Das
Verfahren wird regelmidfig, mindestens aber einmal jihrlich,
gepriift und die Einzelheiten werden den zustindigen Behorden
auf Verlangen mitgeteilt.

(2)  Bei der Auswahl und Bestellung eines Dritten, dem ge-
mifs Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie 2011/61/EU Verwahr-
funktionen iibertragen werden, geht die Verwahrstelle mit der
gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor,
um sicherzustellen, dass hinsichtlich Finanzinstrumenten, die
diesem Dritten anvertraut werden, ein geeigneter Schutzstandard
gegeben ist. Die Verwahrstelle erfiillt mindestens folgende Auf-
gaben:

a) Sie bewertet den regulatorischen und rechtlichen Rahmen
unter Beriicksichtigung von Landerrisiko, Verwahrrisiko
und Durchsetzbarkeit der Vertrige des Dritten. Diese Bewer-
tung muss die Verwahrstelle in die Lage versetzen, die po-
tenziellen Auswirkungen einer Insolvenz des Dritten auf die
Vermogenswerte und Rechte des AIF zu bestimmen. Kommt
die Verwahrstelle zur Erkenntnis, dass aufgrund der Rechts-
vorschriften des Landes, in dem der Dritte sich befindet, die
Trennung der Vermogenswerte nicht ausreicht, um im Insol-
venzfall Schutz zu bieten, so unterrichtet sie den AIFM um-
gehend dariiber;

=

sie bewertet, ob die Praktiken, Verfahren und internen Kon-
trollen des Dritten geeignet sind, um fiir die Finanzinstru-
mente des AIF oder des fiir ihn handelnden AIFM einen
hohen Sorgfalts- und Schutzstandard zu gewihrleisten;

) sie bewertet, ob Finanzstirke und Leumund des Dritten den
tibertragenen Aufgaben angemessen sind. Diese Bewertung
beruht auf Informationen, die vom potenziellen Dritten vor-
gelegt werden und, soweit verfiigbar, anderen Daten und
Informationen;

d) sie stellt sicher, dass der Dritte iiber die operationellen und
technischen Fahigkeiten verfigt, um die ibertragenen Ver-
wahraufgaben unter Gewihrleistung eines zufriedenstellen-
den Schutz- und Sicherheitsniveaus wahrzunehmen.

(3)  Die Verwahrstelle geht bei der regelméRigen Uberpriifung
und laufenden Kontrolle des Dritten mit der gebotenen Sach-
kenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor, um sicherzustel-
len, dass der Dritte weiterhin die in Absatz 1 genannten Krite-
rien und die in Artikel 21 Absatz 11 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61/EU aufgefuhrten Bedingungen erfillt. Die Verwahr-
stelle erfiillt zu diesem Zweck mindestens folgende Aufgaben:

a) Sie tiberwacht die Leistung des Dritten und die Einhaltung
der Standards der Verwahrstelle;

b) sie stellt sicher, dass der Dritte bei der Wahrnehmung seiner
Verwahraufgaben beziiglich Sorgfalt, Vorsicht und Gewissen-
haftigkeit einen hohen Standard erfiillt und insbesondere
eine wirksame Trennung der Finanzinstrumente gemif$ den
Anforderungen von Artikel 99 gewihrleistet;

¢) sie iiberpriift die Verwahrrisiken, die sich aus der Entschei-
dung, die Vermogenswerte dem Dritten anzuvertrauen, er-
geben, und unterrichtet den AIF oder AIFM unverziiglich
iiber jegliche Anderung beziiglich dieser Risiken. Diese Be-
wertung beruht auf Informationen, die vom Dritten vorgelegt
werden und, soweit verfiigbar, anderen Daten und Informa-
tionen. Bei unruhigen Mirkten oder Feststellung eines Risi-
kos werden Hiufigkeit und Umfang der Uberpriifungen er-
hoht. Kommt die Verwahrstelle zur Erkenntnis, dass auf-
grund der Rechtsvorschriften des Landes, in dem der Dritte
sich befindet, die Trennung der Vermogenswerte nicht mehr
ausreicht, um im Insolvenzfall Schutz zu bieten, so unter-
richtet sie den AIFM umgehend dariiber.

(4)  Wenn der Dritte an ihn tibertragene Funktionen weiter
tibertrdgt, gelten die Bedingungen und Kriterien der Absitze 1,
2 und 3 entsprechend.

(5) Die Verwahrstelle tiberwacht die Einhaltung von Arti-
kel 21 Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU.

(6)  Die Verwahrstelle legt Notfallplane fur jeden Markt fest,
auf dem sie gemdf Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie
2011/61/EU einen Dritten mit der Wahrnehmung von Ver-
wahraufgaben bestellt. In diesem Notfallplan wird die Identitdt
eines etwaigen alternativen Diensteanbieters mitgeteilt.

(7)  Erfiillt der Beauftragte die Anforderungen nicht mehr, so
ergreift die Verwahrstelle im besten Interesse des AIF und seiner
Anleger Maflnahmen, einschlieflich einer Vertragskiindigung.

Artikel 99
Trennungspflicht

(1)  Wurden Verwahrfunktionen vollstindig oder teilweise ei-
nem Dritten {ibertragen, stellt die Verwahrstelle sicher, dass der
Dritte, der gemidfl Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie
2011/61/EU mit Verwahrfunktionen betraut wird, gemdfl der
in Artikel 21 Absatz 11 Buchstabe d Ziffer iii der Richtlinie
2011/61[EU festgelegten Trennpflicht handelt, indem sie priift,
ob dieser Dritte:
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a) Aufzeichnungen und Konten fiithrt, die es ihm ermdglichen,
jederzeit und unverziiglich Vermogenswerte von Kunden des
AIF der Verwahrstelle von seinen eigenen Vermdogenswerten,
Vermogenswerten seiner anderen Kunden, von der Verwahr-
stelle fiir eigene Rechnung gehaltenen Vermogenswerten und
fir Kunden der Verwahrstelle, die nicht AIF sind, gehaltenen
Vermogenswerten zu unterscheiden;

=z

Aufzeichnungen und Konten so fithrt, dass diese stets kor-
rekt sind und insbesondere mit den fir Kunden der Verwahr-
stelle gehaltenen Vermogenswerten in Einklang stehen;

¢) regelmifige Abgleiche zwischen seinen internen Konten und
Aufzeichnungen und den Konten und Aufzeichnungen eines
Unterbeauftragten, dem er gemdfl Artikel 21 Absatz 11 Un-
terabsatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU Verwahrfunktionen
tibertragen hat, vornimmt;

d) angemessene organisatorische Vorkehrungen trifft, um das
Risiko, dass die Finanzinstrumente oder damit verbundene
Rechte aufgrund von Missbrauch der Finanzinstrumente, Be-
trug, schlechter Verwaltung, unzureichender Aufzeichnungen
oder Fahrlassigkeit verloren gehen oder geschmalert werden,
so gering wie moglich zu halten;

e) ist der Dritte eine der in Artikel 18 Absatz 1 Buchstaben a, b
und ¢ der Richtlinie 2006/73/EC genannten Stellen und un-
terliegt einer wirksamen aufsichtlichen Regulierung und Auf-
sicht, die Unionsrecht entspricht und wirksam durchgesetzt
wird, ergreift die Verwahrstelle die erforderlichen Schritte,
um gemdfd Artikel 21 Absatz 7 der Richtlinie 2011/61/EU
sicherzustellen, dass die Geldmittel des AIF auf einem Konto
bzw. mehreren Konten gehalten werden.

(2) Hat eine Verwahrstelle ihre Verwahrfunktionen gemaf§
Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie 2011/61/EU an einen Drit-
ten iibertragen, so stellt sie durch Uberpriifung der Einhaltung
der Trennpflichten durch den Dritten sicher, dass die Finanz-
instrumente ihrer Kunden vor den Auswirkungen einer Insol-
venz des betreffenden Dritten geschiitzt sind. Falls nach gelten-
dem Recht und insbesondere dem Eigentums- und Insolvenz-
recht die Anforderungen nach Absatz 1 nicht ausreichen, um
dieses Ziel zu erreichen, priift die Verwahrstelle, welche ergin-
zenden Vorkehrungen zu treffen sind, um das Verlustrisiko zu
minimieren und einen angemessenen Schutzstandard aufrecht
zu erhalten.

(3) Die Absitze 1 und 2 gelten entsprechend, wenn der
Dritte, der gemdfl Artikel 21 Absatz 11 der Richtlinie
2011/61/EU mit Verwahrfunktionen betraut wurde, beschlieft,
seine Verwahrfunktionen gemifd Artikel 21 Absatz 11 Unter-
absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU vollstindig oder teilweise
einem anderen Dritten zu iibertragen.

ABSCHNITT 4

Abhandenkommen von Finanzinstrumenten, Haftungsbefrei-
ung und objektive Griinde

(Artikel 21 Absitze 12 und 13 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 100
Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstruments

(1)  Ein verwahrtes Finanzinstrument gilt im Sinne von Arti-
kel 21 Absatz 12 der Richtlinie 2011/61/EU als abhandenge-
kommen, wenn in Bezug auf ein von der Verwahrstelle oder
einem Dritten, dem die Verwahrung der verwahrten Finanz-
instrumente iibertragen wurde, verwahrtes Finanzinstrument
eine der nachstehenden Bedingungen erfiillt ist:

a) Ein erklartes Eigentumsrecht des AIF ist nachweislich ungiil-
tig, da es entweder nicht mehr existiert oder niemals existiert
hat;

b) der AIF hat das Eigentumsrecht an dem Finanzinstrument
endgiiltig eingebiiflt;

¢) der AIF ist endgiiltig aufSerstande, mittelbar oder unmittelbar
tiber das Finanzinstrument zu verfiigen.

(2) Der AIFM stellt das Abhandenkommen eines Finanz-
instruments in einem dokumentierten Verfahren fest, das den
zustdndigen Behorden ohne Weiteres zuginglich ist. Ist ein Ab-
handenkommen festgestellt, wird er den Anlegern umgehend
auf einem dauerhaften Datentrdger zur Kenntnis gebracht.

(3)  Ein verwahrtes Finanzinstrument gilt nicht im Sinne von
Artikel 21 Absatz 12 der Richtlinie 2011/61/EU als abhanden-
gekommen, wenn der AIF das Eigentumsrecht an einem be-
stimmten Instrument endgiiltig eingebiifft hat, dieses Instrument
jedoch durch ein anderes Finanzinstrument oder andere Finanz-
instrumente ersetzt oder in ein solches oder solche umgewan-
delt wird.

(4)  Bei Insolvenz des Dritten, dem die Verwahrung der ver-
wahrten Finanzinstrumente iibertragen wurde, stellt der AIFM
das Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstruments fest,
sobald eine der in Absatz 1 genannten Bedingungen mit Sicher-
heit erfiillt ist.

Ob eine der in Absatz 1 genannten Bedingungen erfullt ist,
steht spitestens bei Abschluss des Insolvenzverfahrens fest.
Der AIFM und die Verwahrstelle verfolgen das Insolvenzverfah-
ren aufmerksam, um festzustellen, ob alle oder einige der Fi-
nanzinstrumente, deren Verwahrung dem Dritten iibertragen
wurde, tatsichlich abhandengekommen sind.

(5) Das Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstru-
ments wird unabhingig davon festgestellt, ob die in Absatz 1
genannten Bedingungen auf Betrug, Fahrlissigkeit oder anderes
vorsitzliches oder nichtvorsitzliches Verhalten zuriickzufiihren
sind.
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Artikel 101

Haftungsbefreiung nach Artikel 21 Absatz 12 der Richtlinie
2011/61/EU

(1)  Eine Verwahrstelle haftet gemdfl Artikel 21 Absatz 12
Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU nicht, wenn sie nach-
weisen kann, dass alle nachstehenden Bedingungen erfullt sind:

a) Die zu dem Abhandenkommen fithrenden Umstinde sind
nicht auf eine Handlung oder Unterlassung der Verwahrstelle
oder eines Dritten, dem die Verwahrung der verwahrten Fi-
nanzinstrumente gemafS Artikel 21 Absatz 8 Buchstabe a der
Richtlinie 2011/61/EU iibertragen wurde, zuriickzufithren;

b) die Verwahrstelle hitte die zu dem Abhandenkommen fiih-
renden Umstdnde nach billigem Ermessen nicht abwenden
konnen, obwohl sie alle brancheniiblichen Schutzvorkehrun-
gen, die einer mit gebotener Sorgfalt titigen Verwahrstelle
obliegen, getroffen hat;

¢) die Verwahrstelle hitte das Abhandenkommen nicht abwen-
den konnen, obwohl sie ihren Sorgfaltspflichten rigoros und
umfassend nachgekommen ist.

Diese Bedingung gilt als erfiillt, wenn die Verwahrstelle sicher-
gestellt hat, dass die Verwahrstelle und der Dritte, dem die Ver-
wahrung der verwahrten Finanzinstrumente gemafs Artikel 21
Absatz 8 Buchstabe a der Richtlinie 2011/61/EU iibertragen
wurde, alle nachstehenden Maflnahmen getroffen haben:

i) Einrichtung, Umsetzung, Anwendung und Aufrechterhal-
tung von geeigneten und der Art und Komplexitit der Ver-
mogenswerte des AIF angemessenen Strukturen und Verfah-
ren sowie den entsprechenden Fachkenntnissen, um dufSere
Umstinde, die zu dem Abhandenkommen eines verwahrten
Finanzinstruments fithren konnen, frithzeitig zu erkennen
und fortlaufend zu tiberwachen;

i) fortlaufende Bewertung, ob einer der gemif8 Ziffer i erkann-
ten Umstdnde ein signifikantes Risiko fur das Abhanden-
kommen eines verwahrten Finanzinstruments darstellt;

iii

=

Unterrichtung des AIFM iiber erkannte signifikante Risiken
und etwaige Einfilhrung geeigneter Maffnahmen, um das
Abhandenkommen verwahrter Finanzinstrumente abzuwen-
den oder zu begrenzen, wenn tatsichliche oder potenzielle
duflere Umstinde erkannt wurden, die als signifikantes Ri-
siko fir das Abhandenkommen eines verwahrten Finanz-
instruments angesehen werden.

(2)  Die in Absatz 1 Buchstaben a und b genannten Bedin-
gungen gelten als erfiillt im Falle von

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

b) neuen Gesetzen, Verordnungen oder Beschliissen, die durch
die Regierung oder Einrichtungen der Regierung einschliefs-
lich der Gerichte angenommen werden und sich auf die ver-
wahrten Finanzinstrumente auswirken;

¢) Krieg, Unruhen oder anderen bedeutenden Umwalzungen.

(3) Die in Absatz 1 Buchstaben a und b genannten Bedin-
gungen gelten nicht als erfullt im Falle von Buchungsfehlern,
operativem Versagen, Betrug, Nichteinhalten der Trennungs-
pflicht seitens der Verwahrstelle oder eines Dritten, dem die
Verwahrung der verwahrten Finanzinstrumente gemafS Arti-
kel 21 Absatz 8 Buchstabe a der Richtlinie 2011/61/EU {iber-
tragen wurde.

(4)  Dieser Artikel gilt entsprechend fiir den Beauftragten,
wenn die Verwahrstelle gemafl Artikel 21 Absitze 13 und 14
der Richtlinie 2011/61/EU vertraglich ihre Haftung tibertragen
hat.

Artikel 102

Objektive Griinde fiir die vertragliche Vereinbarung einer
Haftungsbefreiung seitens der Verwahrstelle

(1)  Die objektiven Griinde fiir die vertragliche Vereinbarung
einer Haftungsbefreiung gemaf$ Artikel 21 Absatz 13 der Richt-
linie 2011/61/EU miissen

a) sich auf die genauen und konkreten Umstinde einer be-
stimmten Tatigkeit beschrinken;

b) mit den Grundsitzen und Entscheidungen der Verwahrstelle
vereinbar sein.

(2) Die objektiven Griinde werden jedes Mal festgestellt,
wenn sich die Verwahrstelle von der Haftung befreien will.

(3) Es wird davon ausgegangen, dass die Verwahrstelle ob-
jektive Griinde fur die vertragliche Vereinbarung einer Haftungs-
befreiung gemdfl Artikel 21 Absatz 13 der Richtlinie
2011/61/EU hat, wenn sie nachweisen kann, dass sie keine
andere Wahl hatte, als ihre Verwahraufgaben einem Dritten
zu ibertragen. Dies ist insbesondere der Fall, wenn

a) die Rechtsvorschriften eines Drittlands vorschreiben, dass be-
stimmte Finanzinstrumente von einer lokalen Einrichtung
verwahrt werden, und es lokale Einrichtungen gibt, die den
Kriterien fiir eine Beauftragung gemafS Artikel 21 Absatz 11
der Richtlinie 2011/61/EU geniigen oder

b) der AIFM darauf besteht, Anlagen in einem besonderen
Rechtsraum zu belassen, obwohl die Verwahrstelle vor dem
damit verbundenen erhohten Risiko gewarnt hat.
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KAPITEL V

TRANSPARENZANFORDERUNGEN, HEBELFINANZIERUNG,

VORSCHRIFTEN IN BEZUG AUF DRITTLANDER UND

AUSTAUSCH VON INFORMATIONEN UBER DIE
POTENZIELLEN AUSWIRKUNGEN DER AIFM-TATIGKEIT

ABSCHNITT 1

Jahresbericht, Informationspflichten gegeniiber den Anlegern
und  Informationspflichten gegeniiber den zustindigen
Behirden

(Artikel 22 Absatz 2 Buchstaben a bis e, Artikel 23 Absatz 4
und Artikel 24 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU)

Artikel 103
Grundsitze fiir den Jahresbericht

Alle im Jahresbericht enthaltenen Informationen einschlieflich
der in diesem Abschnitt genannten Informationen werden in
einer Form dargestellt, die relevante, zuverldssige, vergleichbare
und klare Informationen bietet. Der Jahresbericht enthilt die
von den Anlegern in Bezug auf besondere AIF-Strukturen be-
notigten Informationen.

Artikel 104

Inhalt und Form der Bilanz oder der Vermdgens- und
Verbindlichkeiteniibersicht und der Aufstellung der
Ertrige und Aufwendungen

(1)  Die Bilanz oder die Vermogens- und Verbindlichkeiten-
tibersicht gemaf8 Artikel 22 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie
2011/61/EU enthilt zumindest folgende Elemente und zu-
grunde liegende Einzelposten:

a) ,Vermogenswerte: in der Verfigungsmacht des AIF stehende
Ressourcen, die ein Ergebnis von Ereignissen der Vergangen-
heit darstellen und von denen erwartet wird, dass dem AIF
aus ihnen kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen zuflieft. Ver-
mogenswerte werden in folgende Einzelposten unterteilt:

i) ,Anlagen®, darunter u. a. Schuldverschreibungen, Eigen-
kapitaltitel, Immobilien und Finanzderivate;

i) ,Barmittel und Barmitteliquivalente®, darunter u. a. ver-
fugbare Barmittel, Sichteinlagen und infrage kommende
kurzfristige liquide Anlagen;

iii) ,Forderungen®, darunter u. a. Forderungen in Bezug auf
Dividenden und Zinsen, verkaufte Anlagen, fillige Be-
trige von Brokern und ,Vorauszahlungen®, darunter u.
a. Betrdge im Zusammenhang mit Aufwendungen des
AIF, die im Voraus bezahlt wurden;

b) ,Verbindlichkeiten“: gegenwirtige Verpflichtungen des AIF,
die aus Ereignissen der Vergangenheit entstehen und von
deren Erfullung ein Abfluss von Ressourcen mit wirtschaft-
lichem Nutzen aus dem AIF zu erwarten ist. Verbindlich-
keiten werden in folgende Einzelposten unterteilt:

i) ,zahlbare Betrige“, darunter u. a. zahlbare Betrige in
Bezug auf den Erwerb von Anlagen oder die Riicknahme
von Anteilen des AIF, an Broker zahlbare Betrige und
,2Aufwandsabgrenzungen®, darunter u. a. Verbindlichkei-
ten in Bezug auf Entgelte fiir Verwaltung und Beratung,
Erfolgspramien, Zinsen und andere im Rahmen der Ta-
tigkeit des AIF anfallende Aufwendungen;

ii

=

JKredite“, darunter u. a. an Banken und Gegenparteien
zahlbare Betrige;

iii

=

Lwsonstige Verbindlichkeiten®, darunter u. a. bei Riickgabe
gelichener Wertpapiere an Gegenparteien zahlbare Be-
trige in Bezug auf Sicherheiten, passivische Abgren-
zungsposten und zahlbare Dividenden und Ausschiittun-
gen;

¢) .Nettoinventar”: Residualanspruch an den Vermogenswerten
des AIF nach Abzug aller dazugehérigen Verbindlichkeiten.

(2) Die Aufstellung der Ertrdge und Aufwendungen enthalt
zumindest folgende Elemente und zugrunde liegende Einzelpos-
ten:

a) ,Ertrage”: jede Zunahme des wirtschaftlichen Nutzens in der
Bilanzierungsperiode in Form von Zufliissen oder Erhohun-
gen von Vermogenswerten oder einer Abnahme von Ver-
bindlichkeiten, die zu einer Erhéhung des Nettoinventars
fuhren, welche nicht auf eine Einlage der Anleger zuriick-
zufithren ist. Ertrdge werden in folgende Einzelposten unter-
teilt:

i) ,Anlageertrage“: Anlageertrige konnen wie folgt unterteilt
werden:

— ,Dividendenertrage” in Bezug auf Dividenden aus Ka-
pitalbeteiligungen, auf die der AIF Anspruch hat;

— ,Zinsertrage* in Bezug auf Zinsen aus Schuldver-
schreibungen und Barmittelanlagen, auf die der AIF
Anspruch hat;

— ,Mietertrage“ in Bezug auf Mietertrige aus Immobi-
lienanlagen, auf die der AIF Anspruch hat;

ii) ,realisierte Anlagegewinne: Gewinne aus der Verdufle-
rung von Kapitalanlagen;

iif) ,nichtrealisierte Anlagegewinne*: Gewinne aus der Neu-
bewertung von Kapitalanlagen;

iv) ,sonstige Ertrage“, darunter u. a. Ertrdage aus Entgelten fiir
gelichene Wertpapiere und verschiedenen Quellen.
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b) ,Aufwendungen jede Abnahme des wirtschaftlichen Nut-
zens in der Bilanzierungsperiode in Form von Abfliissen
oder Verminderungen von Vermogenswerten oder einer Er-
hohung von Verbindlichkeiten, die zu einer Abnahme des
Nettoinventars fithren, welche nicht auf Ausschiittungen an
Anleger zuriickzufithren ist. Aufwendungen werden in fol-
gende Einzelposten unterteilt:

— ,Entgelte fiir Anlageberatung oder Anlageverwaltung®:
vertraglich festgelegte Vergiitungen fiir den Berater oder
den AIFM;

— ,sonstige Aufwendungen®, darunter u. a. Verwaltungsent-
gelte, Vergiitungen, Verwahrentgelte und Zinsen. Threr
Beschaffenheit nach wesentliche Einzelposten werden ge-
trennt ausgewiesen;

— ,realisierte Anlageverluste®: Verluste aus der Verduferung
von Kapitalanlagen;

— ,nichtrealisierte Anlageverluste: Verluste aus der Neube-
wertung von Kapitalanlagen;

¢) ,Nettoertrag oder Nettoaufwand“: positiver oder negativer
Saldo von Ertrigen gegeniiber Aufwendungen.

(3)  Gliederung, Nomenklatur und Terminologie der Einzel-
posten entsprechen den fir den AIF geltenden Rechnungs-
legungsstandards oder den von ihm angenommenen Regeln
und stehen mit den am Ort der Niederlassung des AIF geltenden
Rechtsvorschriften im Einklang. Um die Einhaltung des vorste-
hend Genannten zu gewdhrleisten, konnen Einzelposten gein-
dert oder erweitert werden.

(4)  Zusitzliche Einzelposten, Zwischeniiberschriften und
Zwischensummen werden angegeben, wenn dies fiir das Ver-
stindnis der finanziellen Position eines AIF in der Bilanz oder
der Vermogens- und Verbindlichkeiteniibersicht oder fur das
Verstandnis der Wertentwicklung eines AIF im Hinblick auf
Format und Inhalt der Aufstellung der Ertrige und Aufwendun-
gen erforderlich ist. Soweit dies notwendig ist, werden zusitzli-
che Informationen in die Anmerkungen zu den Abschliissen
aufgenommen. Die Anmerkungen dienen der Beschreibung
oder Aufgliederung der in der Ubersicht genannten Posten so-
wie der Information iiber nicht ansatzfihige Posten.

(5)  Jede wesentliche Gruppe gleichartiger Posten wird geson-
dert dargestellt. Wesentliche Einzelposten werden ausgewiesen.
Die Wesentlichkeit richtet sich nach den Vorschriften des tiber-
nommenen Rechnungslegungssystems.

(6)  Die Darstellung und Einteilung der Posten in der Bilanz
oder der Vermdgens- und Verbindlichkeiteniibersicht wird von
einer Berichts- oder Bilanzierungsperiode zur nichsten beibehal-
ten, sofern nicht eine andere Darstellung und Einteilung offen-
sichtlich angemessener wire, wenn etwa ein Wechsel der An-
lagestrategie zu einem anderen Handelsmuster fihrt oder ein

Rechnungslegungsstandard eine Anderung der Darstellung vor-
schreibt.

(7)  Was den Inhalt und die Form der Aufstellung der Ertrige
und Aufwendungen gemidfl Anhang IV anbetrifft, werden alle
Ertrags- und Aufwandsposten einer bestimmten Periode in der
Aufstellung der Ertrige und Aufwendungen angesetzt, sofern ein
von dem AIF itbernommener Rechnungslegungsstandard nichts
anderes vorschreibt.

Artikel 105
Bericht iiber die Titigkeiten im abgelaufenen Geschiftsjahr

(1)  Der Bericht iiber die Tatigkeiten im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr enthilt zumindest

a) eine Ubersicht iiber die Anlagegeschifte wihrend des Jahres
oder des Berichtszeitraums und eine Ubersicht iiber das Port-
folio des AIF am Ende des Jahres oder des Berichtszeitraums;

b) eine Ubersicht iiber die Wertentwicklung des AIF wihrend
des Jahres oder des Berichtszeitraums;

¢) nachstehend definierte wesentliche Anderungen der in Arti-
kel 23 der Richtlinie 2011/61/EU genannten Informationen,
die in den Abschliissen nicht bereits enthalten sind.

(2)  Der Bericht stellt die Tatigkeiten und die Wertentwick-
lung des AIF fair und ausgewogen dar und beschreibt die
Hauptanlagerisiken und wirtschaftlichen Unsicherheiten, die fir
den AIF bestehen.

(3)  Soweit fiir das Verstindnis der Anlagegeschifte oder der
Wertentwicklung des AIF erforderlich, enthalt die Analyse finan-
zielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren, die fiir den AIF
relevant sind. Die im Bericht enthaltenen Informationen stehen
mit den am Ort der Niederlassung des AIF geltenden nationalen
Vorschriften im Einklang.

(4)  Die im Bericht iiber die Tdtigkeiten im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr enthaltenen Informationen sind Teil des Berichts der
Direktoren oder Anlagemanager, da dieser normalerweise zu-
sammen mit den Abschliissen des AIF vorgelegt wird.

Artikel 106
Wesentliche Anderungen

(1) Jede Anderung von Informationen gilt im Sinne von Ar-
tikel 22 Absatz 2 Buchstabe d der Richtlinie 2011/61/EU als
wesentlich, wenn ein rationaler Anleger, dem diese Informatio-
nen bekannt werden, seine Anlage in dem AIF mit hoher Wahr-
scheinlichkeit iitberdenken wiirde, auch weil sich diese Informa-
tionen auf die Fihigkeit des Anlegers, seine Rechte beziiglich
seiner Anlage wahrzunehmen, auswirken oder die Interessen
eines oder mehrerer Anleger(s) des AIF in sonstiger Weise beein-
triachtigen konnten.
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(2)  Um Artikel 22 Absatz 2 Buchstabe d der Richtlinie
2011/61/EU zu geniigen, bewerten AIFM Anderungen der in
Artikel 23 der Richtlinie 2011/61/EU genannten Informationen
im abgelaufenen Geschiftsjahr gemaff Absatz 1 dieses Artikels.

(3) Die Informationen werden gemif den Rechnungs-
legungsstandards und den vom AIF iibernommenen Rechnungs-
legungsvorschriften zusammen mit einer Beschreibung poten-
zieller oder erwarteter Auswirkungen auf den AIF und/oder
Anleger des AIF offengelegt. Geniigt die Beachtung spezifischer
Anforderungen der Rechnungslegungsstandards und -vorschrif-
ten moglicherweise nicht, um Anleger in die Lage zu versetzen,
die Auswirkungen der Anderungen zu verstehen, werden zu-
satzliche Informationen offengelegt.

(4)  Wenn die Informationen, die gemafs Absatz 1 offenzule-
gen sind, nicht unter die fiir einen AIF geltenden Rechnungs-
legungsstandards oder dessen Rechnungslegungsvorschriften fal-
len, wird eine Beschreibung der wesentlichen Anderung mit
potenziellen oder erwarteten Auswirkungen auf den AIF und/
oder die Anleger des AIF vorgelegt.

Artikel 107
Offenlegung der Vergiitung

(1) Werden nach Artikel 22 Absatz 2 Buchstabe e der Richt-
linie 2011/61/EU vorgeschriebene Informationen offengelegt, ist
anzugeben, ob sich die Gesamtvergiitung auf Folgendes bezieht
oder nicht:

a) die Gesamtvergiitung aller Mitarbeiter des AIFM unter An-
gabe der Zahl der Begiinstigten;

b) die Gesamtvergiitung der voll oder teilweise an den Tatig-
keiten des AIF beteiligten Mitarbeiter des AIFM unter Angabe
der Zahl der Begiinstigten;

¢) den auf den AIF entfallenden Anteil an der Gesamtvergiitung
der Mitarbeiter des AIFM unter Angabe der Zahl der Begiins-
tigten.

(2)  Soweit relevant, werden in der Gesamtvergiitung fur das
abgelaufene Geschiftsjahr auch die vom AIF gezahlten Carried
Interests aufgefiihrt.

(3)  Werden Informationen auf Ebene des AIFM offengelegt,
wird fiir jeden AIF eine Zuweisung oder Aufschliisselung vor-
gelegt, sofern diese Informationen vorhanden oder ohne Wei-
teres zu erhalten sind. Dabei wird auch angegeben, wie die
Zuweisung oder Aufschliisselung erfolgt ist.

(4)  Die AIFM legen allgemeine Informationen zu den finan-
ziellen und nichtfinanziellen Kriterien der Vergiitungsgrundsitze
und -praktiken fiir maflgebliche Mitarbeiterkategorien vor, damit
die Anleger die geschaffenen Anreize bewerten konnen. GemafS

den in Anhang II der Richtlinie 2011/61/EU dargelegten Grund-
sitzen legen AIFM zumindest die Informationen offen, die fur
ein Verstiandnis des Risikoprofils des AIF und der von ihm zur
Verhiitung und Regelung von Interessenkonflikten getroffenen
Mafnahmen erforderlich sind.

Artikel 108

Regelmiflige  Informationspflichten

Anlegern

(1) Die in Artikel 23 Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU
genannten Informationen werden klar und verstindlich dar-
gestellt.

gegeniiber  den

(2)  Legt der AIFM gemifs Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe a
der Richtlinie 2011/61/EU Informationen zum prozentualen
Anteil der Vermogenswerte des AIF, die schwer zu liquidieren
sind und fiir die deshalb besondere Regelungen gelten, vor, so

a) gibt er einen Uberblick iiber alle bestechenden besonderen
Regelungen, auch dariiber, ob sie sich auf Side Pockets, Gates
oder dhnliche Regelungen beziehen, iiber die Bewertungs-
methoden fiir Vermdgenswerte, fur die solche Regelungen
gelten, sowie dariiber, wie Verwaltungsentgelte und Erfolgs-
pramien auf diese Vermogenswerte angewendet werden;

b) legt er diese Informationen im Rahmen der regelmifigen
Informationspflichten des AIF gegeniiber den Anlegern ge-
méfl den Vertragsbedingungen des AIF oder dessen Satzung
oder zeitgleich mit dem Prospekt und den Emissionsunterla-
gen und — zumindest — zeitgleich mit dem Jahresbericht
gemild Artikel 22 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU vor.

Der prozentuale Anteil der Vermogenswerte des AIF, fur die
besondere Regelungen gemifs Artikel 1 Absatz 5 gelten, wird
berechnet, indem der Nettowert der Vermogenswerte, fir die
besondere Regelungen gelten, durch den Nettoinventarwert des
ATF geteilt wird.

(3)  Beziiglich jeder neuen Regelung zur Steuerung der Liqui-
ditdt des AIF gemif Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe b der Richt-
linie 2011/61/EU

a) unterrichten die AIFM fur jeden von ihnen verwalteten AIF,
bei dem es sich nicht um einen AIF des geschlossenen nicht
hebelfinanzierten Typs handelt, die Anleger, wenn sie im
Sinne von Artikel 106 Absatz 1 wesentliche Anderungen
am Liquiditdtsmanagementsystem und den Verfahren gemafd
Artikel 16 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU vornehmen;

=

unterrichten die AIFM die Anleger umgehend, wenn sie Ga-
tes, Side Pockets oder dhnliche besondere Regelungen akti-
vieren oder die Aussetzung von Riicknahmen beschliefen;
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c) geben sie einen Uberblick iiber Anderungen an liquiditéts-
bezogenen Regelungen, unabhingig davon, ob es sich um
besondere Regelungen handelt oder nicht. Soweit relevant,
werden auch die Bedingungen, unter denen die Riicknahme
erlaubt ist, und die Umstdnde, unter denen das Management
nach eigenem Ermessen handelt, angegeben. Auch werden
alle Abstimmungs- oder sonstigen Beschrankungen, die gel-
tend gemacht werden konnen, Bindungsfristen oder jede Be-
stimmung in Bezug auf ,first in line“ oder ,pro-rating“ bei
Gates oder Aussetzungen angegeben.

(4)  Bei der Unterrichtung iiber das Risikoprofil des AIF ge-
mdfl  Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe ¢ der Richtlinie
2011/61/EU wird dargelegt,

a) mit welchen Maflnahmen die Sensitivitit des AIF-Portfolios
gegeniiber den Hauptrisiken, denen der AIF ausgesetzt ist
oder sein konnte, bewertet wird;

b) ob die vom AIFM festgelegten Risikolimits tiberschritten
wurden oder ein Uberschreiten wahrscheinlich ist und —
falls die Risikolimits iiberschritten wurden — unter welchen
Umstinden dies geschah und welche Abhilfemanahmen ge-
troffen wurden.

Die Informationen werden im Rahmen der regelmifSigen Infor-
mationspflichten des AIF gegeniiber den Anlegern gemifd den
Vertragsbedingungen des AIF oder dessen Satzung oder zeit-
gleich mit dem Prospekt und den Emissionsunterlagen und —
zumindest — zeitgleich mit dem Jahresbericht gemaf Artikel 22
Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU vorgelegt.

(5)  Bei der Unterrichtung iiber die vom AIFM gemifl Arti-
kel 23 Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU eingesetzten Risi-
komanagement-Systeme werden die Grundziige der Risikoma-
nagement-Systeme dargelegt, die der AIFM zur Steuerung der
Risiken einsetzt, denen jeder von ihm verwaltete AIF ausgesetzt
ist oder sein kann. Im Falle einer Anderung beinhaltet die Un-
terrichtung Informationen zu dieser Anderung und den erwar-
teten Auswirkungen auf den AIF und seine Anleger.

Die Informationen werden im Rahmen der regelmifSigen Infor-
mationspflichten des AIF gegeniiber den Anlegern gemifl den
Vertragsbedingungen des AIF oder dessen Satzung oder zeit-
gleich mit dem Prospekt und den Emissionsunterlagen und —
zumindest — zeitgleich mit dem Jahresbericht gemaf8 Artikel 22
Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU vorgelegt.

Artikel 109
Regulire Informationspflichten gegeniiber den Anlegern

(1)  Die in Artikel 23 Absatz 5 der Richtlinie 2011/61/EU
genannten Informationen werden klar und verstindlich dar-
gestellt.

(2)  Informationen iiber Anderungen des Umfangs der nach
der Brutto- und der Commitment-Methode berechneten maxi-
malen Hebelung und tiber etwaige Rechte zur Wiederverwen-
dung von Sicherheiten oder sonstigen Garantien im Rahmen der
Hebelfinanzierung werden umgehend vorgelegt und beinhalten:

a) die urspriingliche und die gednderte nach den Artikeln 7 und
8 berechnete maximale Hebelung, wobei die Hebelung als
Quotient des betreffenden Engagements und des Nettoinven-
tarwerts des AIF berechnet wird;

b) die Art der Rechte zur Wiederverwendung von Sicherheiten;

¢) die Art der gewihrten Garantien;

&

nihere Angaben zu Anderungen in Bezug auf Dienstleis-
tungsanbieter im Zusammenhang mit einem der vorstehend
genannten Punkte.

(3)  Informationen iiber die Gesamthohe der vom AIF einge-
setzten und nach der Brutto- und der Commitment-Methode
berechneten Hebelfinanzierung werden im Rahmen der regel-
mifigen Informationspflichten des AIF gegeniiber den Anlegern
gemifl den Vertragsbedingungen des AIF oder dessen Satzung
oder zeitgleich mit dem Prospekt und den Emissionsunterlagen
und zumindest zeitgleich mit dem Jahresbericht gemaff Arti-
kel 22 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU vorgelegt.

Artikel 110

gegenilber den  zustindigen

Behorden

(1)  Um Artikel 24 Absatz 1 und Artikel 3 Absatz 3 Buch-
stabe d der Richtlinie 2011/61/EU zu geniigen, legt ein AIFM
bei der Unterrichtung der zustindigen Behorden folgende Infor-
mationen vor:

Informationspflichten

a) die wichtigsten Instrumente, mit denen er handelt, darunter
eine Aufschliisselung von Finanzinstrumenten und anderen
Vermogenswerten, die Anlagestrategien der AIF und ihr geo-
grafischer und sektoraler Anlageschwerpunkt;

b) die Mirkte, in denen er Mitglied ist oder am Handel aktiv
teilnimmt;

¢) die Diversifizierung des Portfolios des AIF, darunter u. a.
dessen grofite Engagements und Konzentrationen.

Die Informationen werden maoglichst rasch und spitestens einen
Monat nach Ablauf des in Absatz 3 genannten Zeitraums vor-
gelegt. Ist der AIF ein Dachfonds, kann dieser Zeitraum um 15
Tage verldngert werden.
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(2) Die AIFM legen den zustindigen Behorden ihres Her-
kunftsmitgliedstaats fir jeden von ihnen verwalteten EU-AIF
und fiir jeden von ihnen in der Union vertriebenen AIF folgende
Informationen gemafl Artikel 24 Absatz 2 der Richtlinie
2011/61/EU vor:

a) den prozentualen Anteil an den Vermogenswerten des AIF,
die schwer zu liquidieren sind und fiir die deshalb besondere
Regelungen gemdfl Artikel 1 Absatz 5 dieser Verordnung
gelten, wie in Artikel 23 Absatz 4 Buchstabe a der Richtlinie
2011/61/EU angegeben;

b) jegliche neuen Regelungen zur Steuerung der Liquiditit des
AlF;

¢) die Risikomanagement-Systeme, die der AIFM zur Steuerung
des Marktrisikos, des Liquiditatsrisikos, des Gegenparteirisi-
kos sowie sonstiger Risiken einschlieflich des operativen
Risikos einsetzt;

d) das gegenwirtige Risikoprofil des AIF, darunter

i) das Marktrisikoprofil der Anlagen des AIF einschlieflich
der unter normalen Marktbedingungen erwarteten Ren-
dite und Volatilitit des AIF;

i) das Liquiditatsprofil der Anlagen des AIF einschlieflich
des Liquiditatsprofils der Vermogenswerte des AIF, des
Profils der Riicknahmebedingungen und der Bedingungen
der Finanzierung des AIF durch Gegenparteien;

¢) Angaben zu den wichtigsten Kategorien von Vermdgenswer-
ten, in die der AIF investiert hat, einschlieflich des entspre-
chenden Marktwerts von Short- und Longpositionen, des
Umsatzes und der Wertentwicklung in der Berichtsperiode;

f) die Ergebnisse der regelmiffig nach Artikel 15 Absatz 3
Buchstabe b und Artikel 16 Absatz 1 Unterabsatz 2 der
Richtlinie 2011/61/EU unter normalen und auflergewohnli-
chen Umstinden durchgefithrten Stresstests.

(3) Die in Absatz 1 und Absatz 2 erwihnten Informationen
werden wie folgt vorgelegt:

a) von AIFM, die AlF-Portfolios verwalten, deren nach Artikel 2
berechnete verwaltete Vermogenswerte insgesamt iiber den
Schwellenwert von entweder 100 Mio. EUR oder 500 Mio.
EUR gemif8 Artikel 3 Absatz 2 Buchstabe a bzw. Buchstabe
b der Richtlinie 2011/61/EU, nicht aber iiber 1 Mrd. EUR
hinausgehen, halbjahrlich fir jeden von ihnen verwalteten
EU-AIF und fir jeden von ihnen in der Union vertriebenen
AlF;

b) von AIFM, die AIF-Portfolios verwalten, deren nach Artikel 2
berechnete verwaltete Vermdgenswerte insgesamt iiber 1
Mrd. EUR hinausgehen, vierteljihrlich fiir jeden von ihnen
verwalteten EU-AIF und fiir jeden von ihnen in der Union
vertriebenen AIF;

¢) von AIFM, fiir die die in Buchstabe a genannten Vorschriften
gelten, vierteljahrlich fur jeden AIF, dessen verwaltete Ver-
mogenswerte einschliefSlich etwaiger unter Einsatz von He-
belfinanzierungen erworbener Vermdgenswerte insgesamt
tiber 500 Mio. EUR hinausgehen;

d) von AIFM jihrlich fiir jeden von ihnen verwalteten nicht
hebelfinanzierten AIF, der gemafs seiner Hauptanlagestrategie
in nicht borsennotierte Unternehmen und Emittenten inves-
tiert, um die Kontrolle iiber sie zu erlangen.

(4)  Abweichend von Absatz 3 kann es die zustindige Be-
horde des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM fir die Ausiibung
ihrer Funktion fiir zweckdienlich oder erforderlich erachten, eine
haufigere Unterrichtung tiber alle oder einen Teil der Informa-
tionen vorzuschreiben.

(5) Die AIFM, die einen oder mehrere AIF verwalten, die
nach ihrer Bewertung in betrachtlichem Umfang Hebelfinanzie-
rungen im Sinne von Artikel 111 dieser Verordnung einsetzen,
tibermitteln die nach Artikel 24 Absatz 4 der Richtlinie
2011/61[EU vorgeschriebenen Informationen zeitgleich mit
den nach Absatz 2 dieser Artikels vorgeschriebenen Informatio-
nen.

(6)  Die AIFM {iibermitteln die in den Absitzen 1, 2 und 5
genannten Informationen mit Hilfe des in Anhang IV festgeleg-
ten Formblatts.

(7)  Nach Artikel 42 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie
2011/61/EU gilt fiir Nicht-EU-AIF jede Bezugnahme auf die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats als Bezug-
nahme auf die zustindige Behorde des Referenzmitgliedstaats.

Artikel 111

Einsatz von Hebelfinanzierungen in betrichtlichem
Umfang

(1)  Fir die Zwecke von Artikel 24 Absatz 4 der Richtlinie
2011/61/EU ist davon auszugehen, dass Hebelfinanzierungen in
betrichtlichem Umfang eingesetzt werden, wenn das nach der
Commitment-Methode gemif Artikel 8 dieser Verordnung be-
rechnete Engagement eines AIF seinen Nettoinventarwert drei-
fach tibersteigt.
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(2)  Sind die in Absatz 1 dieses Artikels genannten Bedingun-
gen erfullt, ibermitteln die AIFM die in Artikel 24 Absatz 4 der
Richtlinie 2011/61/EU genannten Informationen den zustindi-
gen Behorden ihrer Herkunftsmitgliedstaaten gemdfl den in Ar-
tikel 110 Absatz 3 dieser Verordnung genannten Grundsitzen.

ABSCHNITT 2
AIFM, die hebelfinanzierte AIF verwalten
(Artikel 25 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU)
Artikel 112
Beschrinkungen fiir die Verwaltung von AIF

(1)  Die Grundsitze dieses Artikels gelten fiir die Festlegung
der Umstidnde, unter denen die zustindigen Behorden ihre Be-
fugnis ausiiben, den AIFM Limits oder Beschrinkungen fiir He-
belfinanzierungen vorzuschreiben.

(2)  Bewertet die zustindige Behorde Informationen, die sie
gemif Artikel 7 Absatz 3, Artikel 15 Absatz 4 oder Artikel 24,
Absatz 4 oder Artikel 24 Absatz 5 erhalten hat, so beriick-
sichtigt sie, inwieweit der Einsatz von Hebelfinanzierungen
durch einen AIFM oder dessen Interaktion mit einer Gruppe
von AIFM oder anderen Finanzinstituten zur Entstehung von
Systemrisiken im Finanzsystem oder des Risikos von Marktsto-
rungen beitragen konnen.

(3) Die zustindigen Behorden beriicksichtigen in ihrer Be-
wertung zumindest die folgenden Aspekte:

a) die Umstdnde, unter denen das Engagement eines oder meh-
rerer AIF einschlieflich des Engagements aus Finanzierungs-
und Anlagepositionen, das der AIFM auf eigene Rechnung
oder fur die AIF eingegangen ist, ein erhebliches Markt-,
Liquiditits- oder Gegenparteirisiko fiir ein Finanzinstitut dar-
stellen konnte;

b) die Umstdnde, unter denen die Tatigkeiten eines AIFM oder
seine Interaktion beispielsweise mit einer Gruppe von AIFM
oder anderen Finanzinstituten, insbesondere im Hinblick auf
die Arten der Vermogenswerte, in die der AIF investiert, und
die tiber den Einsatz von Hebelfinanzierungen vom AIFM
angewendeten Techniken, zu einer spiralformigen Abwirts-
bewegung der Preise von Finanzinstrumenten oder sonstigen
Vermogenswerten beitragen oder beitragen konnten, die die
Lebensfihigkeit dieser Finanzinstrumente oder sonstigen Ver-
mogenswerte gefahrdet bzw. gefahrden wiirde;

¢) Kriterien wie die Art des AIF, die Anlagestrategie des AIFM
fur die betreffenden AIF, die Marktbedingungen, unter denen
der AIFM und der AIF titig sind, sowie wahrscheinliche pro-
zyklische Wirkungen, die eintreten konnten, wenn die zu-
stindigen Behorden dem betreffenden AIFM Limits oder an-
dere Beschrankungen fiir den Einsatz von Hebelfinanzierun-
gen vorschreiben;

d) Kriterien wie die Grofe eines oder mehrerer AIF und die
entsprechenden Auswirkungen in einem bestimmten Markt-
sektor, Risikokonzentrationen in bestimmten Mirkten, in

denen ein oder mehrere AIF investieren, etwaige Anste-
ckungsrisiken fiir andere Mirkte durch einen Markt, in
dem Risiken festgestellt wurden, Liquiditdtsprobleme in be-
stimmten Markten zu einem bestimmten Zeitpunkt, das Aus-
mafl des mit einem Missverhéltnis zwischen Vermogenswer-
ten und Verbindlichkeiten verbundenen Risikos in einer be-
stimmten AIFM-Anlagestrategie oder irregulire Preisbewe-
gungen bei Vermogenswerten, in die ein AIF investieren
konnte.

ABSCHNITT 3
Besondere Vorschriften in Bezug auf Drittlinder

(Artikel 34 Absatz 1, Artikel 35 Absatz 2, Artikel 36 Absatz 1,

Artikel 37 Absatz 7 Buchstabe d, Artikel 40 Absatz 2

Buchstabe a und Artikel 42 Absatz 1 der Richtlinie
2011/61/EU)

Artikel 113
Allgemeine Anforderungen

(1)  Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit decken alle in Ka-
pitel VII der Richtlinie 2011/61/EU genannten Situationen und
Akteure unter Beriicksichtigung des Niederlassungsortes des
AIFM, des Niederlassungsortes des AIF und der Tatigkeit des
AIFM ab.

(2)  Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit werden schriftlich
ausgefertigt.

(3)  Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit legen den beson-
deren Rahmen fur die Konsultation, Kooperation und den In-
formationsaustausch fiir Aufsichts- und Durchsetzungszwecke
zwischen den zustindigen Behorden der EU und Drittland-Auf-
sichtsbehorden fest.

(4)  Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit enthalten eine be-
sondere Bestimmung, die die Ubermittlung von Informationen,
die eine zustindige Behorde der Union von einer Aufsichts-
behorde eines Drittlands erhalten hat, an andere zustindige
Behorden der Union, die ESMA und den ESRB im Einklang
mit der Richtlinie 2011/61/EU regelt.

Artikel 114
Mechanismen, Instrumente und Verfahren

(1) Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit legen die Mecha-
nismen, Instrumente und Verfahren fest, die gewahrleisten, dass
den zustindigen Behorden der Union alle zur Wahrnehmung
ihrer Aufgaben erforderlichen Informationen zuginglich sind.

(2)  Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit legen die Mecha-
nismen, Instrumente und Verfahren fest, die die Durchfiithrung
von Ermittlungen vor Ort gewéhrleisten, wenn diese zur Wahr-
nehmung der Aufgaben der zustindigen Behorde der Union
gemifl der Richtlinie 2011/61/EU erforderlich sind. Ermittlun-
gen vor Ort werden unmittelbar von der zustindigen Behorde
der Union oder von der zustindigen Behorde des Drittlands mit
Hilfe der zustindigen Behorde der Union durchgefiihrt.
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(3)  Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit legen die Mecha-
nismen, Instrumente und Verfahren fest, die gewahrleisten, dass
die zustindige Behorde des Drittlands im Einklang mit den fiir
diese Behorde geltenden nationalen und internationalen Rechts-
vorschriften die zustindigen Behorden der Union unterstiitzt,
wenn die Rechtsvorschriften der Union und die nationalen
Durchfiihrungsvorschriften, die von einer in dem Drittland nie-
dergelassenen Einrichtung verletzt wurden, durchgesetzt werden
miissen.

Artikel 115
Datenschutz

Durch Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit wird sichergestellt,
dass die Ubermittlung von Daten und Datenauswertungen an
Drittlinder stets im Einklang mit Artikel 52 der Richtlinie
2011/61/EU steht.

ABSCHNITT 4

Austausch  von Informationen iiber die potenziellen
Systemauswirkungen der AIFM-Titigkeit

Artikel 116

Austausch  von  Informationen iiber  potenzielle
Systemauswirkungen der AIFM-Titigkeit

Fir die Zwecke von Artikel 53 der Richtlinie 2011/61/EU tau-
schen die gemif dieser Richtlinie fiir die Zulassung oder Beauf-
sichtigung von AIFM zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten
mit den zustindigen Behorden anderer Mitgliedstaaten, der
ESMA und dem ESRB zumindest Folgendes aus:

a) die gemdfl Artikel 110 erhaltenen Informationen, soweit
diese fiir die Uberwachung von und die Reaktion auf poten-

zielle Auswirkungen der Geschifte einzelner oder mehrerer
AIFM auf die Stabilitit systemrelevanter Finanzinstitute und
das ordnungsgemife Funktionieren der Markte, auf denen
AIFM tdtig sind, von Bedeutung sein konnen;

b) die von Drittland-Behorden erhaltenen Informationen, soweit
diese fir die Uberwachung von Systemrisiken erforderlich
sind;

¢) die Auswertung der unter den Buchstaben a und b genann-
ten Informationen und die Bewertung von Situationen, in
denen davon auszugehen ist, dass die Titigkeit eines oder
mehrerer AIFM oder eines von ihnen verwalteten oder meh-
rerer von ihnen verwalteter AIF zur Entstehung von System-
risiken, des Risikos von Marktstorungen oder zu Risiken fiir
das langfristige Wirtschaftswachstum beitragt;

d) die getroffenen Mafinahmen, wenn die Tatigkeit eines oder
mehrerer beaufsichtigter AIFM oder eines von ihnen verwal-
teten oder mehrerer von ihnen verwalteter AIF ein System-
risiko darstellt oder das ordnungsgemifle Funktionieren der
Mirkte, auf denen sie titig sind, gefdhrdet.

KAPITEL VI
SCHLUSSBESTIMMUNGEN
Artikel 117
Inkrafttreten
Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Ver-

offentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem 22. Juli 2013.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-

staat.

Briissel, den 19. Dezember 2012

Fiir die Kommission
Der Président
José Manuel BARROSO
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ANHANG 1

Methoden zur Erhohung des Risikos eines AIF

Unbesicherte Barkredite: Werden aufgenommene Kredite angelegt, so erhhen diese das Risiko des AIF in der Regel
um den Gesamtbetrag dieser Kredite. Deshalb entspricht das Risiko stets mindestens der Hohe des Kredits, kann aber
hoher liegen, wenn die Hohe der mit dem Kredit getdtigten Investition den Betrag des aufgenommenen Kredits
tbersteigt. Um doppelte Erfassungen zu vermeiden, werden Barkredite, die zur Finanzierung des Risikos dienen, nicht
angerechnet. Werden die Barkredite nicht investiert, sondern bleiben Barmittel- oder Barmitteldquivalente im Sinne
von Artikel 7 Buchstabe a, so erhohen sie nicht das Risiko des AIF.

Besicherte Barkredite: Besicherte Barkredite sind unbesicherten Barkrediten vergleichbar; das Darlehen kann jedoch
durch einen Pool von Vermogenswerten oder einen einzigen Vermogenswert besichert sein. Werden die Barkredite
nicht angelegt, sondern bleiben Barmittel- oder Barmitteldquivalente im Sinne von Artikel 7 Buchstabe a, so erhohen
sie das Risiko des AIF nicht.

Wandeldarlehen: Wandeldarlehen sind gekaufte Schuldtitel, die der Inhaber oder der Emittent unter bestimmten
Voraussetzungen in einen anderen Vermogenswert umwandeln kann. Das Risiko des AIF ist der Marktwert der
Darlehen.

Zinsswaps Bei einem Zinsswap wird die Vereinbarung getroffen, Zinsstrome auf einen nominellen Kapitalbetrag
wihrend der Laufzeit der Vereinbarung zu bestimmten Zeitpunkten (Zahlungsfristen) auszutauschen. Die Zahlungs-
verpflichtungen der einzelnen Parteien werden durch Anwendung unterschiedlicher Zinssitze auf die nominellen
Risiken berechnet.

Finanzielle Differenzgeschifte: Ein finanzielles Differenzgeschift (contract for differences, CFD) ist eine Vereinbarung
zwischen zwei Parteien — dem Anleger und dem CFD-Anbieter — iiber die Zahlung der Preisdifferenz eines Basis-
werts. Je nachdem, wie der Preis sich entwickelt, zahlt eine Partei der anderen die Differenz zwischen dem zum
Zeitpunkt des Abschlusses des Kontrakts vereinbarten und dem am Erfiilllungstag aktuellen Preis. Das Risiko ist der
Marktwert des Basiswerts. Wetten auf Finanztitel-Spreads werden genauso behandelt.

Finanzterminkontrakte: Ein Finanzterminkontrakt ist eine Vereinbarung iiber den Kauf oder Verkauf einer festgelegten
Menge von Wertpapieren, Devisen, Rohstoffen, Indizes oder anderen Vermogenswerten an einem bestimmten in der
Zukunft liegenden Zeitpunkt zu einem im Voraus festgelegten Preis. Das Risiko bestimmt sich durch das Basis-
wertdquivalent unter Zugrundelegung des Marktwerts des Basiswerts.

Total-Return-Swaps: Ein Total-Return-Swap ist eine Vereinbarung, in der eine Partei (Sicherungsnehmer) den Gesamt-
ertrag aus einem Referenzaktivum auf die andere Partei (Sicherungsgeber) iibertrdgt, wobei in den Gesamtertrag die
Ertrdge aus Zinsen und Gebiihren, Gewinne oder Verluste aufgrund von Marktbewegungen und Kreditverluste fliefen.
Das Risiko bestimmt sich durch das Basiswertdquivalent unter Zugrundelegung des Marktwerts des Referenzaktivums.

AufSerborsliche Finanztermingeschifte: Ein aufSerborsliches Finanztermingeschift ist eine mafSgeschneiderte, bilaterale
Vereinbarung iiber den Austausch von Vermogenswerten oder Barmittelstromen an einem bestimmten in der Zu-
kunft liegenden Filligkeitsdatum zu einem am Datum des Geschiftsabschlusses festgelegten Preis. Eine Partei des
auflerborslichen Finanztermingeschifts ist der Kdufer (long), der sich bereit erklirt, den Terminpreis am Falligkeits-
datum zu zahlen; die andere Partei ist der Verkidufer (short), der sich bereit erkldrt, den Terminpreis zu akzeptieren.
Der Abschluss eines auferborslichen Finanztermingeschifts erfordert in der Regel nicht die Zahlung einer Gebiihr.
Das Risiko des AIF ist der Marktwert des dquivalenten Basiswerts. Dieser kann durch den Nominalwert des Kontrakts
ersetzt werden, wenn dies zu einer konservativeren Ermittlung fihrt.

Optionen: Eine Option ist eine Vereinbarung, die dem Kiufer gegen Zahlung einer Gebithr (Primie) das Recht
verleiht, — nicht aber die Pflicht auferlegt, — am Ende der Laufzeit (Verfallstag) oder wiahrend der gesamten
Kontraktlaufzeit einen Basiswert in einer bestimmten Menge zu einem vereinbarten Preis (Bezugs- oder Ausiibungs-
preis) zu kaufen oder zu verkaufen. Eine Call-Option ist eine Kaufoption, eine Put-Option eine Verkaufsoption. Die
Risikogrenzen des Fonds sind auf der einen Seite ein potenziell unbegrenztes Risiko und auf der anderen ein auf die
gezahlte Primie oder den Marktwert der Option begrenztes Risiko, je nachdem, welcher von beiden Werten der
hohere ist. Zwischen diesen beiden Grenzen wird das Risiko als mit dem Delta adjustiertes Basiswertiquivalent
bestimmt (das Options-Delta misst die Sensitivitit des Optionspreises in Bezug auf die Preisinderung des Basiswerts).
Die gleiche Vorgehensweise ist auf derivative Komponenten (z. B. bei strukturierten Produkten) anzuwenden. Dabei
ist eine Aufschliisselung nach den derivativen Komponenten vorzunehmen und angemessen zu erfassen, welche
Wirkung die einzelnen Risikoschichten haben.
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10.

11.

12.

13.

14.

Pensionsgeschifte: Ein Pensionsgeschift wird in der Regel getitigt, wenn ein AIF Wertpapiere an eine Reverse-Repo-
Gegenpartei ,verkauft* und sich bereit erkldrt, diese zu einem in der Zukunft liegenden Zeitpunkt zu einem ver-
einbarten Preis zuriickzukaufen. Um die Finanzierungskosten dieser Transaktion zu decken, wird der AIF die Bar-
ertrige (Barsicherheiten) neu anlegen, um einen Ertrag zu erzielen, der die Finanzierungskosten iibertrifft. Aufgrund
dieser Wiederanlage von ,Barsicherheiten entsteht dem AIF ein zusitzliches Marktrisiko, das auf das Gesamtrisiko
angerechnet werden muss. Die wirtschaftlichen Risiken und Ertrige der ,verkauften® Wertpapiere bleiben beim AIF.
Eine Repo-Transaktion generiert beinahe immer eine Hebelwirkung, da die Barsicherheiten neu angelegt werden.
Werden bei der Transaktion andere als Barsicherheiten iibergeben und werden diese Sicherheiten im Rahmen einer
anderen Repo oder eines Effektenkredits verwendet, muss der volle Marktwert dieser Sicherheiten auf das Gesamt-
risiko angerechnet werden. Das Risiko des AIF erhoht sich um den neu angelegten Anteil der Barsicherheiten.

Umgekehrte Pensionsgeschifte: Bei dieser Transaktion ,kauft“ ein AIF Wertpapiere von einer Repo-Gegenpartei und
erklart sich bereit, diese zu einem in der Zukunft liegenden Zeitpunkt zu einem vereinbarten Preis zuriickzuver-
kaufen. AIF nutzen diese Transaktionen in der Regel, um eine geldmarktihnliche Rendite mit niedrigem Risiko zu
erzielen, wobei die ,gekauften® Wertpapiere als Sicherheit dienen. Deshalb entsteht weder ein Gesamtrisiko noch
tbernimmt der AIF die Risiken und Ertrdge aus den ,gekauften® Wertpapieren, d. h. es erwichst kein zusitzliches
Marktrisiko. Die ,gekauften® Wertpapiere konnen jedoch, wie oben beschrieben, im Rahmen einer Repo oder eines
Wertpapierdarlehens weiterverwendet werden; in diesem Fall ist der volle Marktwert der Wertpapiere auf das Gesamt-
risiko anzurechnen. Die wirtschaftlichen Risiken und Ertrdge der gekauften Wertpapiere bleiben bei der Gegenpartei
und erhéhen deshalb nicht das Risiko des AIF.

Wertpapierdarlehensvergabe: Bei einer Wertpapierdarlehensvergabe verleiht ein AIF ein Wertpapier fiir eine verein-
barte Gebiihr an eine Gegenpartei (Wertpapierentleiher), die das Wertpapier in der Regel entleiht, um einer Liefer-
verpflichtung aus einem Leerverkauf nachzukommen. Der Wertpapierentleiher gibt dem AIF entweder Barsicherheiten
oder andere als Barsicherheiten. Ein Gesamtrisiko entsteht nur bei einer Wiederanlage von Barsicherheiten in andere
als die in Artikel 7 Buchstabe a definierten Instrumente. Werden die anderen als Barsicherheiten im Rahmen eines
Repo oder einer anderen Wertpapierdarlehensvergabe verwendet, ist, wie oben beschrieben, der volle Marktwert der
Wertpapiere auf das Gesamtrisiko anzurechnen. Ein Risiko entsteht im Umfang der Wiederanlage der Barsicherheiten.

Wertpapierdarlehensaufnahme: Bei der Wertpapierdarlehensaufnahme erhilt ein AIF fiir eine vereinbarte Gebiihr ein
Wertpapier von einer Gegenpartei (Wertpapierleiher). Der AIF verkauft dieses Wertpapier auf dem Markt und geht
damit eine Short-Position ein. Je nach Umfang der Wiederanlage des Barertrags aus diesem Verkauf erhoht sich auch
das Risiko des AIF. Das Risiko ist der Marktwert der leer verkauften Wertpapiere; ein zusitzliches Risiko entsteht im
Umfang der Wiederanlage der Barmittel.

Credit Default Swaps: Bei einem Credit Default Swap (CDS) handelt es sich um ein Kreditderivat, das dem Kaufer im
Falle eines Ausfalls des Referenzschuldners oder bei Eintritt eines Kreditereignisses Schutz (in der Regel einen voll-
stindigen Ausgleich) bietet. Der CDS-Verkaufer erhilt dafiir vom Kéufer eine laufend zu entrichtende Primie (,Spre-
ad®). Fir den Sicherungsgeber ist das Risiko der hohere Betrag des Marktwerts des Basis-Referenzaktivums und des
Nominalwerts des Credit Default Swaps. Fiir den Sicherungsnehmer ist das Risiko der Marktwert des Basis-Referenz-
aktivums.
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ANHANG 1II

Anrechnungsmethoden fiir Derivate

1. Fiir die nachstehende, nicht erschopfende Liste der Grundformen von Derivaten werden folgende Anrechnungsmetho-
den angewandt:

a) Borsengehandelte Finanzterminkontrakte (Futures):
— Anleihen-Future: Anzahl der Kontrakte * Kontraktgrofe * Marktwert der giinstigsten lieferbaren Referenzanleihe
— Zins-Future: Anzahl der Kontrakte * Kontraktgrofle
— Wihrungs-Future: Anzahl der Kontrakte * Kontraktgrofe
— Aktien-Future: Anzahl der Kontrakte * Kontraktgrofe * Marktpreis der zugrunde liegenden Aktie
— Index-Future: Anzahl der Kontrakte * Kontraktgroffe * Indexstand
b) Optionen (Kdufer-/Verkduferposition; Verkaufs- und Kaufoptionen)
— Anleihen-Option: Anzahl der Kontrakte * Kontraktwert * Marktwert des zugrunde liegenden Anleihe * Delta
— Aktien-Option: Anzahl der Kontrakte * Kontraktwert * Marktwert der zugrunde liegenden Aktie * Delta
— Zins-Option: Kontraktwert * Delta
— Wihrungs-Option: Kontraktwert der Wahrungsseite(n) * Delta
— Index-Option: Anzahl der Kontrakte * Kontraktwert * Indexstand * Delta
— Optionen auf Futures: Anzahl der Kontrakte * Kontraktwert * Marktwert des Basiswerts * Delta
— Swaptions: Anrechnungsbetrag des Swaps * Delta
— Optionsscheine und Bezugsrechte: Anzahl der Aktien/Anleihen * Marktwert des Basiswerts * Delta
¢) Swaps
— Zinsswaps: Kontraktwert
— Wihrungsswaps: Nominalwert der Wahrungsseite(n)
— Zins-Wahrungsswaps: Nominalwert der Wihrungsseite(n)
— Total-Return-Swap: Marktwert des zugrunde liegenden Basiswerts
— Komplexer Total Return Swap: Summe der Marktwerte beider Vertragsseiten
— Credit Default Swaps, die sich auf einen einzelnen Basiswert beziehen (Single Name Credit Default Swaps):

Verkiufer/Sicherungsgeber — der hohere Betrag des Marktwerts des zugrunde liegenden Basiswerts und des
Nominalwerts des Credit Default Swaps

Kaufer/Sicherungsnehmer — Marktwert des zugrunde liegenden Basiswerts

— Finanzielle Differenzgeschifte: Anzahl der Aktien/Anleihen * Marktwert des zugrunde liegenden Basiswerts

&

AufSerborsliche Finanztermingeschifte (Forwards)

— Wihrungstermingeschéfte: Nominalwert der Wahrungsseite(n)

— Zinstermingeschifte: Nominalwert

e) Gehebelte Risikoposition in Indizes mit eingebetteter Hebelwirkung

Bei Derivaten, die eine gehebelte Investition gegeniiber einem Index erzielen, oder Indizes, die eine Hebelwirkung

aufweisen, sind hierfiir ebenfalls die Anrechnungsbetrige der entsprechenden Vermogensgegenstinde zu ermitteln
und in die Berechnung mit einzubezichen.
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2. Fir die nachstehende, nicht erschopfende Liste von Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente werden folgende

Anrechnungsmethoden angewandt:

— Wandelanleihen: Anzahl der zugrunde liegenden Basiswerte * Marktwert der zugrunde liegenden Basiswerte * Delta
— Credit-Linked Notes: Marktwert des zugrunde liegenden Basiswerts

— Teileingezahlte Wertpapiere: Anzahl der Aktien/Anleihen * Marktwert der zugrunde liegenden Basiswerte

— Optionsscheine und Bezugsrechte: Anzahl der Aktien/Anleihen * Marktwert des Basiswerts * Delta

3. Beispielliste fiir komplexe Derivate mit Angabe der verwendeten Commitment-Methode:

— Varianz-Swaps: Varianz-Swaps sind Finanzterminkontrakte, die sich auf die realisierte Varianz (Volatilitit im Qua-
drat) eines Basiswerts beziehen und insbesondere den Handel der zukiinftigen realisierten (oder historischen)
Volatilitdt gegen die aktuelle implizite Volatilitit ermoglichen. Gemifd der Marktpraxis werden der Bezugspreis
und der Varianz-Nominalwert durch die Volatilitit bestimmt. Der Varianz-Nominalwert bestimmt sich wie folgt:

. . Vega-Nominalwert
Varianz-Nominalwert = ————————
2 x Bezugspreis

Beim Vega-Nominalwert handelt es sich um ein theoretisches Mal des Gewinns oder Verlusts aus der Anderung
der Volatilitit um ein Prozent.

Da die realisierte Volatilitdt nicht kleiner Null werden kann, hat die Kadufer (Long-)Position eines solchen Swaps
einen maximal moglichen Verlust. Die Verkdufer (Short-)Position hingegen ist einem unlimitierten Verlust aus-
gesetzt, es sei denn, in dem Kontrakt ist eine Kappungsgrenze spezifiziert.

Anrechnungsmethode fiir einen bestimmten Kontrakt zum Zeitpunkt t:
Varianz-Nominalwert * (aktueller) Varianz, (ohne Volatilitdtskappungsgrenze)
Varianz-Nominalwert * min [(aktueller) Varianz, Volatilitatskappungsgrenze?] (mit Volatilititskappungsgrenze)

wobei sich die aktuelle Varianz jeweils als Funktion der quadrierten realisierten und impliziten Volatilitit bestimmt:

t T-t
(aktuelle) Varianz, = T % realisierte Volatilitit (0,t)* + —— X implizite Volatilitit (t,T)*

— Volatilitits-Swaps
Analog zum Varianz-Swap sind bei Volatilititsswaps folgende Anrechnungsformeln anzuwenden:
— Vega-Nominalwert * (aktueller) Volatilitit, (ohne Volatilititskappungsgrenze)
— Vega-Nominalwert * min [(aktueller) Volatilitit; Volatilititskappungsgrenze] (mit Volatilititskappungsgrenze)

wobei sich die (aktuelle) Volatilitdt t jeweils als der realisierten und impliziten Volatilitdt bestimmt.

4. Schwellenoptionen

Anzahl der Kontrakte * Kontraktgrole * Marktwert des zugrunde liegenden Basiswerts * Delta.
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ANHANG 111

Duration-Netting-Regelungen

. Ein Zinsderivat ist nach der folgenden Methode in das entsprechende Basiswertiquivalent umzurechnen:

Das Basiswertdquivalent errechnet sich aus der Duration des Zinsderivats dividiert durch die Zielduration des AIF
multipliziert mit dem Marktwert des zugrunde liegenden Basiswerts:

, L Duration Zinsderivat )
Basiswertdquivalent = ——————— X Umrechnungswert Derivat
Zielduration

Dabei gilt:

— Duration Zinsderivat ist die Duration (Sensitivitit des Marktwertes des Derivats gegeniiber Zinsidnderungen) des
Zinsderivats;

— Zielduration ergibt sich aus der Anlagestrategie, den Positionen und dem erwarteten Risikoniveau zu jeder Zeit und
wird ansonsten normalisiert. Sie steht auch im Einklang mit der Duration des Portfolios unter reguldren Markt-
bedingungen;

— Umrechnungswert Derivat ist der gemdff Anhang Il umgerechnete Wert der Derivateposition.

. Die nach Absatz 1 berechneten dquivalenten Basispositionen werden wie folgt verrechnet:

a) Jedes Zinsderivat ist entsprechend der restlichen Zinsbindungsfristen der zugrunde liegenden Basiswerte den fol-
genden Laufzeitbdndern zuzuordnen:

Laufzeitbander
1. 0-2 Jahre
2. 2-7 Jahre
3. 7-15 Jahre
4. > 15 Jahre.

b) Fir jedes Laufzeitband werden die entsprechenden Basiswertiquivalente der Positionen mit gegenldufigen Zins-
bindungsrichtungen verrechnet. Die sich betragsmifig entsprechende Summe der gegenldufigen Positionen ist die
ausgeglichene Bandposition fur dieses Laufzeitband.

¢) Angefangen bei dem ersten Laufzeitband wird die ausgeglichene Bandposition zweier angrenzender Binder be-
rechnet als die sich betragsmifig entsprechenden Summen der verbleibenden Unterschiedsbetrdge mit gegenldu-
figen Zinsbindungsrichtungen aus Laufzeitband (i) und Laufzeitband (i + 1).

d) Angefangen bei dem ersten Laufzeitband, wird die ausgeglichene Position zweier nicht angrenzender Binder, die
nur durch ein Laufzeitband getrennt sind, berechnet als die sich betragsmifig entsprechenden Summen der ver-
bleibenden Unterschiedsbetrige mit gegenldufigen Zinsbindungsrichtungen aus Laufzeitband (i) und Laufzeitband
(i+2).

¢) Die ausgeglichene Position soll zwischen den verbleibenden nicht ausgeglichenen Positionen mit gegenldufigen
Zinsbindungsrichtungen der beiden entferntesten Laufzeitbdnder errechnet werden.

. Das Risiko des AIF ist die Summe der Betrdge der

— mit 0 % gewichteten Summe der ausgeglichenen Bandpositionen;

— mit 40 % gewichteten Summe der ausgeglichenen Positionen zweier angrenzender Binder;

— mit 75 % gewichteten Summe der ausgeglichenen Positionen zweier nicht angrenzender Binder;
— mit 100 % gewichteten ausgeglichenen Position der beiden entferntesten Laufzeitbdnder und der

— mit 100 % gewichteten verbleibenden offenen Positionen.



ANHANG IV

Formblatt fiir die Berichterstattung: AIFM

(Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe d und Artikel 24 der Richtlinie 2011/61/EU)

Angaben zum AIFM

(Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe d und Artikel 24 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU)

chhFlgsFer ZWCHWI.C ht}gst.er Marke/ Drittwichtigster Markt/drittwichtigstes Viertwichtigster Markt/ Fiinftwichtigster Markt/fiinftwichtigstes
Markt/wichtigstes zweitwichtigstes Lo
Instrument viertwichtigstes Instrument Instrument
Instrument Instrument
1 Wichtigste Mirkte des Handels fiir Rech-
nung der vom AIFM verwalteten AIF
2 Wichtigste Instrumente des Handels fiir
Rechnung der vom AIFM verwalteten AIF
3 Verwaltete Vermdgenswerte aller verwalte- | In der Basiswihrung (wenn fiir alle AIF gleich) In EUR

ten AIF, berechnet gemif$ Artikel 2

Bitte Angabe von offizieller Bezeichnung, Ort und Rechtsordnung der Mirkte

Detaillierte Liste aller vom AIFM verwalteten AIF

auf Verlangen zum Ende jedes Quartals vorzulegen

(Artikel 24 Absatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU)

Name des AIF

Identifikationscode der Fonds

Auflegedatum

AIF-Typ
(Hedgefonds, Private
Equity-Fonds, Immo-

bilienfonds, Dach-
fonds, Sonstige (*))

NAV

EU-AIF: Ja/Nein

(*) Unter ,Sonstige* bitte Angabe der Strategie, die den AIF-Typ am besten beschreibt.

Geldwerte sind in der Basiswahrung des AIF anzugeben.
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Formblatt fiir die Berichterstattung: AIF
(Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe d und Artikel 24 der Richtlinie 2011/61/EU)
Angaben zum AIF
(Artikel 3 Absatz 3 Buchstabe d und Artikel 24 Absatz 1 der Richtlinie 2011/61/EU)

Datentyp

Gemeldete Daten

Identitit des AIF

1 Name des AIF EU-AIF: Ja/Nein
2 | Fondsmanager EU-AIFM: Ja/Nein

(Firmenname und Standardcode, sofern verfiigbar)
3 Identifikationscodes der Fonds,

falls zutreffend
4 | Auflegedatum des AIF
5 | Sitz des AIF
6 | Identitit des/der Primebroker des AIF

(Firmenname und Standardcode, sofern verfiigbar)
7 | Basiswidhrung des AIF nach ISO 4217 und verwaltete Vermogenswerte, berechnet gemif8 Artikel 2 Wihrung Gesamtwert

des
verwalteten
Vermogens
8 | Rechtsordnungen der drei wichtigsten Finanzierungsquellen (ohne von Anlegern gekaufte AIF-Anteile)
9 | Vorherrschender AIF-Typ (bitte einen Typ auswdihlen) Hedgefonds
Private Equity-Fonds
Immobilienfonds
Dachfonds
Sonstige
Keine

10 | Aufschliisselung der Anlagestrategien

(Aufschliisselung der AIF-Anlagestrategien nach dem in Frage 1 genannten vorherrschenden AIF-Typ. Zur Beantwortung dieser Frage, siche Erliuterungen.)
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Datentyp

Gemeldete Daten

Angabe der Strategie, die die AIF-
Strategie am besten beschreibt

Anteil am
NAV

(%)

a) Hedgefondstrategien
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn unter Frage 1 als vorherrschender AIF-Typ ,Hedgefonds“ angegeben wurde)

Angabe der Hedgefondsstrategien, die die AIF-Strategien am besten beschreiben
Equity: Long Bias

Equity: Long/Short

Equity: Marktneutral

Equity: Short Bias

Relative Value: Fixed Income Arbitrage

Relative Value: Wandelanleihen-Arbitrage

Relative Value: Volatilititsarbitrage

Event Driven: Krisensituationen/Restrukturierungen

Event Driven: Risikoarbitrage (Risk Arbitrage/Merger Arbitrage)
Event Driven: Equity — Special-Situations-Strategie

Kredit (long/short)

Asset Based Lending

Makro

Managed Futures/CTA: Fundamental

Managed Futures/CTA: Quantitative

Multi-Strategy-Hedgefonds

sonstige Hedgefondsstrategien

b) Private-Equity-Strategien
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn unter Frage 1 als vorherrschender AIF-Typ ,Private Equity-Fonds“ angegeben wurde)

Angabe der Private-Equity-Strategien, die die AIF-Strategien am besten beschreiben
Wagniskapital

Growth Capital

Mezzanine-Kapital

Multi-Strategy-Private-Equity

sonstige Private-Equity-Strategien
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Datentyp

Gemeldete Daten

¢) Immobilienstrategien
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn unter Frage 1 als vorherrschender AIF-Typ ,Immobilienfonds“ angegeben wurde)

Angabe der Immobilienstrategien, die die AIF-Strategien am besten beschreiben
Wohnimmobilien

Gewerbeimmobilien

Industrieimmobilien

Multi-Strategy-Immobilienfonds

sonstige Immobilienstrategien

d) Dachfondsstrategien
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn unter Frage 1 als vorherrschender AIF-Typ ,Dachfonds” angegeben wurde)

Angabe der ,Dachfondsstrategie®, die die AIF-Strategien am besten beschreibt
Dach-Hedgefonds
Dach-Private-Equity-Fonds

sonstige Dachfonds

e) Sonstige Strategien
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn unter Frage 1 als vorherrschender AIF-Typ ,Sonstige“ angegeben wurde)

Angabe der ,sonstigen” Strategie, die die AIF-Strategien am besten beschreibt
Rohstoff-Fonds

Equity-Fonds

Fixed Income-Fonds

Infrastrukturfonds

sonstige Fonds
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Datentyp

Gemeldete Daten

Wichtigste Risiken und stirkste Konzentration

11

Wichtigste Instrumente, mit denen der AIF handelt

Art/Code des Instruments Wert (berechnet nach Artikel 3 AIFM-Richtlinie)

Long-/Short-Position

Wichtigstes Instrument

Zweitwichtigstes Instrument

Drittwichtigstes Instrument

Viertwichtigstes Instrument

Funftwichtigstes Instrument

12

Geografischer Schwerpunkt

Geografische Aufschliisselung der vom AIF gehaltenen Investitionen als prozentualer Anteil am gesamten Nettobestandswert (NAV) des AIF % des NAV

Afrika

Asien und pazifischer Raum (aufler Mittlerer Osten)

Europa (EWR)

Europa (nicht EWR)

Mittlerer Osten

Nordamerika

Siiddamerika

Supranational/mehrere Regionen
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Datentyp Gemeldete Daten
13 | 10 wichtigste Risiken des AIF zum Berichtsdatum (hochster absoluter Wert):
Art der Name/Beschreibung der Wert % am Long-/Short-Position Gegenpartei
Vermogenswerte/ Vermogenswerte/Verbindlichkeiten (berechnet nach Artikel 3) Brutto- (sofern relevant)
Verbindlichkeiten marktwert
1.
2.
3.
4,
5.
6.
7.
8.
9.
10.
14 | 5 wichtigste Portfoliokonzentrationen:
Art der Vermdogens- Name/Beschreibung des Markts Hohe des aggregierten Risikos % am Long-/Short-Position Gegenpartei
werte[Verbindlichkei- (berechnet nach Artikel 3) Brutto- (sofern relevant)
ten marktwert
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Datentyp

Gemeldete Daten

15 | Typische Geschifts-/Positionsgrofle
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn unter Frage 1 als vorherrschender AIF-Typ ,Private Equity-Fonds“ angegeben wurde)

(bitte eine Angabe)

Sehr klein
Klein
Unteres mittleres
Marktsegment
Oberes mittleres
Marktsegment
Large Cap
Mega Cap

16 | Wichtigste Mirkte, auf denen der AIF handelt

Angabe von Name und Kennnummer (z. B. MIC-Code), sofern verfiigbar, des Markts mit dem hichsten Risiko

Angabe von Name und Kennnummer (z. B. MIC-Code), sofern verfiigbar, des Markts mit dem zweithichsten Risiko

Angabe von Name und Kennnummer (z. B. MIC-Code), sofern verfiigbar, des Markts mit dem dritthochsten Risiko

17 | Anlegerkonzentration

Angabe des ungefihren Prozentsatzes des AlF-Kapitals im wirtschaftlichen Eigentum der fiinf wirtschaftlichen Eigentiimer mit der hochsten Kapitalbe-
teiligung am AIF (als Prozentsatz der ausstehenden AIF-Anteile; Look-Through auf wirtschaftliche Eigentiimer, sofern bekannt/maglich)

Aufschliisselung der Anlegerkonzentration nach Anlegerstatus (Schatzwert, falls keine exakten Informationen verfiigbar):

%

— Professionelle Kunden (im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG (MiFID):
— Kleinanleger:

Geldwerte sind in der Basiswahrung des AIF anzugeben.
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Den zustindigen Behorden vorzulegende Angaben zum AIF

(Artikel 24 Absatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU)

Datentyp

Gemeldete Daten

Identitit des AIF

Name des AIF

EU-AIF: Ja/Nein

Fondsmanager

EU-AIFM: Ja/Nein

Name des AIF

Fondsmanager

Identifikationscodes der Fonds, falls zutreffend

Auflegedatum des AIF

Basiswihrung des AIF nach ISO 4217 und verwaltete Vermogenswerte, berechnet gemif8 Artikel 2

Wihrung

Gesamtwert des
verwalteten
Vermogens

Identitdt des/der Primebroker des AIF

Rechtsordnungen der drei wichtigsten Finanzierungsquellen

Gehandelte Instrumente und Einzelrisiken

Gehandelte Einzelrisiken und wichtigste Vermdgenskategorien, in die der AIF investiert ist (zum Berichtsdatum):

a) Wertpapiere

Kaufseite (Long Value)

Verkaufseite (Short
Value)

Kassenmittel und Kassenmitteldquivalente

davon: Einlagenzertifikate

Commercial Papers

sonstige Einlagen

sonstige Kassenmittel und Kassenmitteldquivalente
(ausschl. Staatspapieren)

Borsennotierte Aktien

davon: Emission von Finanzinstituten

sonstige borsennotierte Aktien

Nicht borsennotierte Aktien

Nicht von Finanzinstituten ausgegebene Unternechmensanleihen

davon: mit Investment-Grade-Rating
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Datentyp

Gemeldete Daten

ohne Investment-Grade-Rating

Von Finanzinstituten ausgegebene Unternehmensanleihen

davon: mit Investment-Grade-Rating
ohne Investment-Grade-Rating
Staatsanleihen
davon: EU-Bonds mit Laufzeit von bis zu einem Jahr

EU-Bonds mit Laufzeit von mehr als einem Jahr

Nicht G10-Bonds mit Laufzeit von bis zu einem
Jahr

Nicht G10-Bonds mit Laufzeit von mehr als
einem Jahr

Nicht von Finanzinstituten ausgegebene Wandelanleihen

davon:

mit Investment-Grade-Rating

ohne Investment-Grade-Rating

Von Finanzinstituten ausgegebene Wandelanleihen

davon:

mit Investment-Grade-Rating

ohne Investment-Grade-Rating
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Datentyp

Gemeldete Daten

Darlehen

davon:

gehebelte Darlehen

sonstige Darlehen

Strukturierte/verbriefte Produkte

davon:

ABS

RMBS

CMBS

MBS von Agenturen

ABCP

CDO/CLO

Strukturierte Zertifikate

ETP

sonstige

b) Derivate

Kaufseite (Long Value)

Verkaufseite (Short
Value)

Equity-Derivate

davon:

verbunden mit Finanzinstituten

sonstige Equity-Derivate
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Datentyp

Gemeldete Daten

Fixed Income-Derivate

CDS

davon:

Einzeladressen-CDS von Finanzinstituten

Einzeladressen-CDS von staatlichen Emittenten

Einzeladressen-CDS von sonstigen Emittenten

Index-CDS

Exotisch (einschlieflich Credit Default Tranche)

Bruttowert

Devisengeschifte (zu Investmentzwecken)

Zinsderivate

Kaufseite (Long Value)

Verkaufseite (Short
Value)

Rohstoff-Derivate

davon:

Energie

davon:

— Rohdl

— Erdgas

— Strom

Edelmetalle

davon: Gold

sonstige Rohstoffe

davon:

— Industriemetalle

— Viehbestand

¢10Tece

T

uoru() uaydsredoIny 1op 1e[qsIUY

18/€8 1



Datentyp

Gemeldete Daten

— landwirtschaftliche Produkte

Sonstige Derivate

c) Physische (reale/materielle) Anlagen

Kaufseite (Long Value)

Physisch: Immobilien

davon:

Wohnimmobilien

Gewerbeimmobilien

Physisch: Rohstoffe

Physisch: Holz

Physisch: Kunst und Sammlerobjekte

Physisch: Transportmittel

Physisch: sonstige

d) Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Kaufseite (Long Value)

Anlagen in durch den AIFM gefiihrte/verwaltete OGA

davon:

Geldmarktfonds- und Cash-Management-OGA

ETF

sonstige OGA

Anlagen in nicht durch den AIFM gefiihrte/verwaltete OGA

davon:

Geldmarktfonds- und Cash-Management-OGA

ETF
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Datentyp

Gemeldete Daten

sonstige. OGA

e) Anlagen in andere Vermogensklassen

Kaufseite (Long Value) Verkaufseite (Short

Value)

Sonstige insgesamt

Umsatz in den einzelnen Vermogensklassen wihrend der Berichtsmonate

a) Wertpapiere

Marktwert

Kassenmittel und Kassenmitteldquivalente

Borsennotierte Aktien

Nicht borsennotierte Aktien

Nicht von Finanzinstituten ausgegebene Unternehmensanleihen

davon:

mit Investment-Grade-Rating

ohne Investment-Grade-Rating

Von Finanzinstituten ausgegebene Unternehmensanleihen

Staatsanleihen

davon: Staatsanleihen von EU-Mitgliedstaaten
Staatsanleihen von Drittlandern

Wandelanleihen

Darlehen

Strukturierte/verbriefte Produkte
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Datentyp

Gemeldete Daten

b) Derivate

Nominalwert

Marktwert

Equity-Derivate

Fixed Income-Derivate

CDS

Devisengeschifte (zu Investmentzwecken)

Zinsderivate

Rohstoff-Derivate

Sonstige Derivate

c) Physische (reale/materielle) Anlagen

Marktwert

Physisch: Rohstoffe

Physisch: Immobilien

Physisch: Holz

Physisch: Kunst und Sammlerobjekte

Physisch: Transportmittel

Physisch: Sonstige

d) Organismen fiir gemeinsame Anlagen

e) Andere Vermogensklassen

Wiihrung der Risiken
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Datentyp

Gemeldete Daten

10

Gesamtwert von Long- und Shortpositionen (vor Kurssicherung) in folgenden Wihrungen:

Kaufseite (Long Value) Verkaufseite (Short

Value)

Anwendung und Durchsetzung

CAD

CHF

EUR

GBP

HKD

JPY

USD

Sonstige

11

Typische Geschifts-/Positionsgrofle
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn oben als vorherrschender AIF-Typ ,Private Equity-Fonds“ angegeben wurde)

(bitte eine Angabe)

Sehr klein
(< 5 Mio. EUR)
Klein
(5 Mio. EUR bis < 25 Mio.
EUR)
Unteres/mittleres
Marktsegment (25 Mio.
EUR bis < 150 Mio. EUR)
Oberes mittleres
Marktsegment (150 Mio.
EUR bis 500 Mio. EUR)
Large Cap
(500 Mio. EUR bis 1 Mrd.
EUR)
Mega Cap
(1 Mrd. EUR und mehr)
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Datentyp Gemeldete Daten
12 Beherrschender Einfluss (siehe Artikel 1 der Richtlinie 83/349/EWG des Rates (ABL L 193 vom Name % der Stimmrechte Art der Trans-
18.7.1983, S. 1) aktion
(Diese Frage ist zu beantworten, wenn oben als vorherrschender AIF-Typ ,Private Equity-Fonds“ angegeben wurde;
verlangt werden Angaben zu jedem Unternehmen, auf das der AIF einen beherrschenden Einfluss im Sinne von
Artikel 1 der Richtlinie 83/349/EWG ausiibt) (falls nicht zutreffend, frei lassen)
Risikoprofil des AIF
1. Marktrisiko
13 Erwartete jihrliche Anlagerendite/interner Zinsfufl (IRR) unter normalen Marktbedingungen (in %)
NET Equity Delta
NET DVO1:
NET CSO01:
2. Gegenpartei
14 Handels- und Clearingmechanismen

a) Geschitzter %-Anteil (Marktwert) des Wertpapierhandels:
(frei lassen, falls keine Wertpapiere gehandelt werden)

Geregelte Borsen

OTC

b) Geschitzter %-Anteil (Handelsvolumen) des Derivatehandels:
(frei lassen, falls keine Derivate gehandelt werden)

Geregelte Borsen

OTC
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Datentyp

Gemeldete Daten

c) Geschitzter %-Anteil (Handelsvolumen) geclearter Derivat-Transaktionen:
(frei lassen, falls keine Derivate gehandelt werden)

Uber eine zentrale Gegenpartei (CCP)

Bilateral

d) Geschitzter %-Anteil (Marktwert) geclearter Pensionsgeschifte:
(frei lassen, falls keine Pensionsgeschifte getdtigt werden)

Uber eine zentrale Gegenpartei (CCP)

Bilateral

Triparty

15

Wert von Sicherheiten und sonstiger Arten der Kreditunterlegung, die der AIF bei simtlichen Gegenparteien hinterlegt hat

a) Wert von Sicherheiten in Form von Kassenmitteln und Kassenmittelidquivalenten

b) Wert von Sicherheiten in Form sonstiger Wertpapiere (aufler Kassenmitteln und Kassenmitteliquivalenten)

c) Wert der hinterlegten sonstigen Sicherheiten und anderer Arten der Kreditunterlegung (einschl. Nennwert von Kreditbriefen und ihn-
lichen durch Dritte geleisteten Kreditsicherheiten)

16

Welcher prozentuale Anteil am Wert der bei Gegenparteien hinterlegten Sicherheiten und anderen Arten der Kreditunterlegung wurde von
Gegenparteien weiterverpfindet?

17

Die fiinf wichtigsten Gegenpartei-Risiken (au8er CCP)

a) Angabe der fiinf wichtigsten Gegenparteien, bei denen der AIF das héchste Gegenpartei-Nettokreditrisiko (Mark-to-Market) trigt, gemes-
sen als % am Nettobestandswert (NAV) des AIF

Name

Gesamtrisiko

Gegenpartei 1
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Datentyp

Gemeldete Daten

Gegenpartei 2

Gegenpartei 3

Gegenpartei 4

Gegenpartei 5

a) Angabe der fiinf wichtigsten Gegenparteien mit dem héchsten Gegenpartei-Nettokreditrisiko (Mark-to-Market) beim AIF, gemessen als
Prozentsatz am NAV des AIF

Name

Gesamtrisiko

Gegenpartei 1

Gegenpartei 2

Gegenpartei 3

Gegenpartei 4

Gegenpartei 5

18

Direkt-Clearing iiber zentrale Gegenparteien (CCP)

a) Hat der AIF im Berichtszeitraum Transaktionen direkt iiber eine CCP clearen lassen?

Ja
Nein (falls nein, konnen Sie
direkt zu Frage 21 gehen)

b) Bei ,Ja“ unter 18(a), Angabe der drei im Hinblick auf das Nettokreditrisiko wichtigsten zentralen Gegenparteien (CCP)

Name

Gehaltener Wert

CCP 1 (frei lassen, falls nicht zutreffend)

CCP 2 (frei lassen, falls nicht zutreffend)

CCP 3 (frei lassen, falls nicht zutreffend)

3. Liquidititsprofil

Portfolio-Liquidititsprofil
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Datentyp Gemeldete Daten
19 Anleger-Liquidititsprofil
Anteil des Portfolios, der innerhalb folgender Fristen liquide gemacht werden kann:
1 Tag oder weniger 2-7 Tage 8-30 Tage 31-90 Tage 91-180 Tage | 181-365 mehr als 365 Tage
Tage
20 | Wert unbelasteter Barmittel
Anleger-Liquidititsprofil
21 Anleger-Liquidititsprofil
Anteil des innerhalb folgender Fristen riickzahlbaren Anlegerkapitals (in % des NAV des AIF)
1 Tag oder weniger 2-7 Tage 8-30 Tage 31-90 Tage 91-180 Tage 181-365 mehr als 365 Tage
Tage
22 Riickzahlungen an die Anleger

a) Gewihrt der AIF Anlegern Kiindigungs-/Riickzahlungsrechte im normalen Verlauf?

Ja

Nein

b) Welche Hiufigkeit haben Riickzahlungen an Anleger (bei mehreren Anteilklassen Angabe der wichtigsten Anteilklasse des NAV)?

(bitte eine Angabe)

Taglich
Wochentlich
Vierzehntaglich
Monatlich
Vierteljahrlich
Halbjahrlich
Jahrlich
Sonstige
Nicht zutreffend

c) Welche Meldefrist gilt fiir Riickzahlungen nach Anlegerklasse (in Tagen)?
(bei mehreren Klassen oder Anteilen Angabe der Meldefrist nach Vermagenswert)
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Datentyp

Gemeldete Daten

d) ,Lock-Up-Frist“ der Anleger in Tagen (bei mehreren Klassen oder Anteilen Angabe der Meldefrist nach Vermogenswert)

23

Besondere Regelungen und Vorzugsbehandlung

a) Prozentualer Anteil am AIF-NAV, fiir den zum Berichtsdatum folgende besondere Regelungen gelten:

% am NAV

Abspaltung illiquider Anlagen (,Side pockets®)

Riicknahmebeschrinkungen (,Gates*)

Aussetzung des Anteilehandels

Sonstige Regelungen fiir die Verwaltung schwer zu liquidierbaren Vermogens (bitte spezifizieren)

[Typ]

b) Angabe des prozentualen Anteils am NAV von AIF-Vermogenswerten, die schwer zu liquidieren sind und fiir die deshalb besondere
Regelungen gelten, gemifd Artikel 23(4)(a) der AIFM-Richtlinie, einschlieBlich der unter 25 a) aufgefiihrten Vermogenswerte?

Besondere Regelungen in % am NAV

c) Erhalten Anleger eine Vorzugsbehandlung oder Anspruch auf eine solche Behandlung (z. B. aufgrund einer Zusatzvereinbarung) und
bestehen deshalb gemifl Artikel 23(1)(j) der AIFM-Richtlinie Informationspflichten gegeniiber den Anlegern des AIF?

(ja/nein)

d) Falls ,Ja“ unter Buchstabe c, Angabe der Vorzugsbehandlungen:

Unterschiedliche Informierung/Berichterstattung an Anleger

Unterschiedliche Liquidititsanforderungen an die verschiedenen Anleger

Unterschiedliche Gebithrenbestimmungen fiir Anleger

Sonstige Vorzugsbehandlungen
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Datentyp Gemeldete Daten
24 Aufschliisselung der Eigentumsrechte an den AIF-Anteilen nach Anlegergruppe (in % am NAV des AIF-Vermdgens; Look-Through auf die
wirtschaftlichen Eigentiimer, sofern bekannt und méglich)
25 Finanzierungsliquiditit
a) Aggregierte Angaben zu aufgenommenen Krediten und dem AIF verfiigbaren Kassenmittel (einschlieBlich genutzter und ungenutzter,
widerruflicher und unwiderruflicher Kreditlinien sowie jeglicher befristeter Finanzierungen)
b) Aufteilung des unter a) genannten Betrags auf die nachstehend genannten Zeitriume, basierend auf dem lingsten Zeitraum, wihrend dem
der Gliubiger vertraglich zur Bereitstellung der Finanzierung verpflichtet ist:
1 Tag oder weniger 2-7 Tage 8-30 Tage 31-90 Tage 91-180 Tage | 181-365 mehr als 365 Tage
Tage
4. Kredit- und Forderungsrisiko
26 Wert von Barmittel- oder Wertpapierkrediten nach:
unbesicherten Barkrediten:
besicherten Barkrediten — iiber Primebroker:
besicherten Barkrediten — iiber (Reverse-) Repo:
besicherten Barkrediten — iiber Sonstige:
27 Wert in Finanzinstrumente eingebetteter Kredite

Borsengehandelte Derivate: Bruttorisiko nach Margenausgleich

OTC-Derivate: Bruttorisiko nach Margenausgleich
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Datentyp

Gemeldete Daten

28

Wert der fiir Short-Positionen gelichenen Wertpapiere:

29

Bruttorisiko durch den AIF kontrollierter Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstrukturen im Sinne des Erwigungsgrunds 78 der AIFM-Richt-

linie

Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstruktur

Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstruktur

Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstruktur

30

Hebelfinanzierungen des AIF

a) Berechnet nach der Brutto-Methode

a) Berechnet nach der Commitment-Methode

5. Operationelle und sonstige Risiken

31

Gesamtzahl offener Positionen

32

Historisches Risikoprofil

a) Bruttoanlagerenditen oder -IRR des AIF im Berichtszeitraum (in %, ohne Abzug von Verwaltungsentgelten und Erfolgsprimien)

1. Monat des Berichtszeitraums

2. Monat des Berichtszeitraums

Letzter Monat des Berichtszeitraums

b) Nettoanlagerenditen oder -IRR des AIF im Berichtszeitraum (in %, nach Abzug von Verwalt

ungsentgelten und Erfolgsprimien)

1. Monat des Berichtszeitraums
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Datentyp

Gemeldete Daten

2. Monat des Berichtszeitraums

Letzter Monat des Berichtszeitraums

¢) Verinderungen der Nettoanlagerendite des AIF im Berichtszeitraum (in % unter Beriicksichtigung von Zeichnungen und Riicknahmen)

1. Monat des Berichtszeitraums

2. Monat des Berichtszeitraums

Letzter Monat des Berichtszeitraums

d) Zeichnungen im Berichtszeitraum

1. Monat des Berichtszeitraums

2. Monat des Berichtszeitraums

Letzter Monat des Berichtszeitraums

e) Riicknahmen im Berichtszeitraum

1. Monat des Berichtszeitraums

2. Monat des Berichtszeitraums

Letzter Monat des Berichtszeitraums

Geldwerte sind in der Basiswahrung des AIF anzugeben.
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Ergebnisse von Stresstests

b) Angabe der Ergebnisse der nach Artikel 15 Absatz 3 Buchstabe b der Richtlinie 2011/61/EU durchgefiihrten Stresstests [die mit den einzelnen Anlagepositionen des AIF verbundenen Risiken samt ihrer
Auswirkungen auf das Gesamtportfolio des AIF konnen- unter anderem auch durch die Nutzung angemessener Stresstestverfahren — laufend ordnungsgemdf bewertet, eingeschatzt, gesteuert und iiberwacht werden;] (freier Text)

Geldwerte sind in der Basiswahrung des AIF anzugeben.

Angabe der Ergebnisse der nach Artikel 16 Absatz 1 Unterabsatz 2 der Richtlinie 2011/61/EU durchgefithrten Stresstests. [Die AIFM fiihren, unter Zugrundelegung von sowohl normalen als auch auferge-
wohnlichen Liquiditdtsbedingungen, regelmdfig Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditatsrisiken der AIF bewerten und die Liquiditatsrisiken der AIF entsprechend iiberwachen konnen.] (freier Text)

Geldwerte sind in der Basiswahrung des AIF anzugeben.

Angaben zum AIF, die den zustindigen Behorden zur Verfiigung zu stellen sind

(Artikel 24 Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU)

Datentyp

Gemeldete Daten

1 Welcher prozentuale Anteil an den Sicherheiten und anderen Arten der Kreditunterlegung, die der Bericht erstattende AIF bei Gegenparteien
hinterlegt hat, wurde von Gegenparteien weiterverpfindet?

Kredit- und Forderungsrisiko

2 Wert von Barmittel- oder Wertpapierkrediten nach:

unbesicherten Barkrediten:

besicherten Barkrediten — iiber Primebroker:

besicherten Barkrediten — iiber (Reverse-)Repo:

besicherten Barkrediten — tiber Sonstige:

3 Wert in Finanzinstrumente eingebetteter Kredite

Borsengehandelte Derivate: Bruttorisiko nach Margenausgleich
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Datentyp

Gemeldete Daten

OTC-Derivate: Bruttorisiko nach Margenausgleich

4 Fiinf grolte Kreditgeber bzw. Wertpapierverleiher (Short-Positionen):

Grofter:

Zweitgrofter:

Drittgrofiter:

Viertgrofter:

Finftgrofter:

5 Wert der fiir Short-Positionen gelichenen Wertpapiere:

6 Bruttorisiko durch den AIF kontrollierter Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstrukturen im Sinne des Erwigungsgrunds 78 der AIFM-Richtlinie

Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstruktur

Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstruktur

Finanz- und gegebenenfalls Rechtsstruktur

7 Hebelfinanzierungen des AIF:

a) Brutto-Methode

b) Commitment-Methode

Geldwerte sind in der Basiswihrung des AIF anzugeben.
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