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RICHTLINIE 2011/61/EU DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS
UND DES RATES

vom 8. Juni 2011

iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung
der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG und der Verordnungen
(EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN
UNION —

gestiitzt auf den Vertrag liber die Arbeitsweise der Européischen Union,
insbesondere auf Artikel 53 Absatz 1,

auf Vorschlag der Europdischen Kommission,
nach Stellungnahme der Europdischen Zentralbank (1),

nach Stellungnahme des Européischen Wirtschafts- und Sozialausschus-
ses (9,

gemdlB dem ordentlichen Gesetzgebungsverfahren (%),

in Erwédgung nachstehender Griinde:

(1)  Die Verwalter alternativer Investmentfonds (alternative invest-
ment funds managers — AIFM) verwalten einen erheblichen
Teil aller investierten Vermdgenswerte in der Union, sind in
betrichtlichem Umfang am Handel auf den Mirkten fiir Finanz-
instrumente beteiligt und konnen die Mérkte und Unternehmen,
in die sie investieren, erheblich beeinflussen.

(2)  Auch wenn die Miérkte, auf denen AIFM operieren, zumeist von
deren Tétigkeit profitieren, haben die jiingsten Schwierigkeiten
auf den Finanzmirkten doch gezeigt, wie die Geschifte von
AIFM auch dazu beitragen kénnen, Risiken iiber das Finanzsys-
tem zu verbreiten oder zu verstirken. Unkoordinierte nationale
MaBnahmen erschweren ein wirksames Management dieser Risi-
ken. Diese Richtlinie zielt daher darauf ab, gemeinsame Anfor-
derungen fiir die Zulassung von und Aufsicht iiber AIFM fest-
zulegen, um fiir die damit zusammenhéngenden Risiken und de-
ren Folgen fiir Anleger und Markte in der Union ein kohirentes
Vorgehen zu gewihrleisten.

(3)  Die jiingsten Schwierigkeiten auf den Finanzmérkten haben ge-
zeigt, dass viele Anlagestrategien der AIFM fiir Anleger, andere
Marktteilnehmer und Mérkte mit einigen oder mehreren bedeu-
tenden Risiken verbunden sein koénnen. Zur Erreichung umfas-
sender gemeinsamer Aufsichtsregelungen muss ein Rahmen ge-
schaffen werden, mit dem diesen Risiken unter Beriicksichtigung
der Verschiedenartigkeit der Anlagestrategien und -techniken sei-
tens der AIFM entgegengewirkt werden kann. Diese Richtlinie
sollte daher fiir AIFM gelten, die das gesamte Spektrum der nicht

() ABL C 272 vom 13.11.2009, S. 1.

(®» ABL C 18 vom 19.1.2011, S. 90.

(®) Standpunkt des Européischen Parlaments vom 11. November 2010 (noch
nicht im Amtsblatt veréffentlicht) und Beschluss des Rates vom 27. Mai
2011.



2011L0061 — DE — 20.06.2013 — 001.001 — 3

“

(6))

(6)

(M

unter die Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen
fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (1) fallenden
Fonds verwalten, wobei es keine Rolle spielt, in welcher recht-
lichen oder vertraglichen Form AIFM mit dieser Aufgabe betraut
sind. Eine Zulassung im Rahmen dieser Richtlinie sollte AIFM
nicht dazu berechtigen, OGAW im Sinne der Richtlinie
2009/65/EG zu verwalten.

Mit dieser Richtlinie soll ein Binnenmarkt der Union fiir AIFM
sowie ein harmonisierter und strikter Regulierungs- und Kontroll-
rahmen fiir die Téatigkeiten innerhalb der Union aller AIFM ge-
schaffen werden, einschlieBlich solcher, die ihren Sitz in einem
Mitgliedstaat haben (im Folgenden ,,EU-AIFM*), und solcher, die
ihren Sitz in einem Drittland haben (im Folgenden ,,Nicht-EU-
AIFM®). Da die praktischen Folgen und mdglichen Schwierig-
keiten, die sich aus einem harmonisierten Regulierungsrahmen
und einem Binnenmarkt fiir Nicht-EU-AIFM, die Management-
und/oder Vertriebsaktivitidten innerhalb der Union ausiiben und
fir EU-AIFM, die alternative Investmentfonds (im Folgenden
»AIF“) von auBlerhalb der EU verwalten, ergeben, aufgrund feh-
lender Erfahrungen auf diesem Gebiet ungewiss und schwer prog-
nostizierbar sind, sollte ein Uberpriifungsmechanismus vorgese-
hen werden. Es ist beabsichtigt, dass nach einer zweijdhrigen
Ubergangszeit, nach dem Inkrafttreten eines diesbeziiglichen de-
legierten Rechtsakts der Kommission, ein harmonisiertes Pass-
System auf Nicht-EU-AIFM, die Management- und/oder Ver-
triebsaktivitdten innerhalb der Union ausiiben und fiir EU-AIFM,
die Nicht-EU-AIF verwalten, angewendet wird. Es ist beabsich-
tigt, dass das harmonisierte System wihrend einer weiteren Uber-
gangszeit von drei Jahren vorbehaltlich bestimmter harmonisierter
Mindestauflagen neben den nationalen Aufsichtsregimen der Mit-
gliedstaaten besteht. Es ist beabsichtigt, dass nach dieser dreijéh-
rigen Zeitspanne, in der die Aufsichtsregime nebeneinander be-
stehen, die nationalen Aufsichtsregime mit dem Inkrafttreten ei-
nes weiteren delegierten Rechtsakts der Kommission beendet
werden.

Vier Jahre nach der endgiiltigen Umsetzungsfrist fiir diese Richt-
linie sollte die Kommission die Anwendung und den Umfang
dieser Richtlinie unter Beriicksichtigung ihrer Ziele iiberpriifen
und zu einer Einschidtzung kommen, ob der harmonisierte Ansatz
der Union zu anhaltenden schweren Storungen des Marktes ge-
fiihrt hat oder nicht und ob diese Richtlinie im Sinne der Grund-
sitze des Binnenmarkts und gleicher Wettbewerbsbedingungen
fiir alle wirksam funktioniert oder nicht.

Der Geltungsbereich dieser Richtlinie sollte auf Unternehmen be-
grenzt sein, die die Verwaltung von AIF als regelmifBige Ge-
schéftstitigkeit betreiben und die sich bei einer Anzahl von An-
legern Kapital beschaffen, um dieses Kapital einer bestimmten
Anlagepolitik entsprechend zugunsten dieser Anleger zu investie-
ren, wobei es sich bei den AIF um offene oder geschlossene
Fonds handeln kann und es keine Rolle spielt, welche Rechtsform
sie haben und ob sie bdrsennotiert sind oder nicht.

Wertpapierfirmen, wie z. B. Family-Office-Vehikel, die das Pri-
vatvermdgen von Anlegern investieren, ohne Fremdkapital zu
beschaffen, sollten nicht als AIF gemél dieser Richtlinie betrach-
tet werden.

() ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 32.
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Die nicht als AIFM im Sinne dieser Richtlinie zu betrachtenden
Unternehmen fallen nicht in ihren Geltungsbereich. Daher sollte
diese Richtlinie nicht fiir Holdinggesellschaften, wie sie hier de-
finiert sind, gelten. Manager von privaten Kapitalanlagefonds
oder AIFM, die AIF verwalten, deren Anteile zum Handel in
einem geregelten Markt zugelassen sind, sollten jedoch nicht
von ihrem Anwendungsbereich ausgenommen sein. Diese Richt-
linie sollte ferner nicht fiir die Verwaltung von Pensionsfonds, fiir
Arbeitnehmerbeteiligungssysteme oder Arbeitnehmersparpléne,
supranationale Institutionen, nationale Zentralbanken, nationale,
regionale und lokale Regierungen sowie flir Korperschaften
oder fiir Institutionen, die Fonds zur Unterstiitzung der Systeme
der sozialen Sicherheit und der Altersversorgung verwalten, noch
fiir Zweckgesellschaften zur Verbriefung von Verbindlichkeiten,
fir Versicherungsvertrage und fiir Joint Ventures gelten.

Wertpapierfirmen, die geméB der Richtlinie 2004/39/EG des Eu-
ropdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 {iber
Mirkte flir Finanzinstrumente (1) zugelassen sind und Kreditinsti-
tute, die geméf der Richtlinie 2006/48/EG des Européischen Par-
laments und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme
und Ausiibung der Titigkeit der Kreditinstitute (?) zugelassen
sind, sollten nicht dazu verpflichtet werden, sich fiir die Erbrin-
gung von Wertpapierdienstleistungen, wie etwa die individuelle
Portfolioverwaltung fiir AIF, eine Zulassung im Rahmen der vor-
liegenden Richtlinie zu besorgen. Wertpapierfirmen sollten aller-
dings Anteile eines AIF nur dann direkt oder indirekt Anlegern in
der Union anbieten oder solche Anteile bei diesen platzieren
konnen, soweit die Anteile gemdB dieser Richtlinie vertrieben
werden diirfen. Bei der Umsetzung dieser Richtlinie in nationales
Recht sollten die Mitgliedstaaten den regulatorischen Zweck die-
ser Anforderung beriicksichtigen und sicherstellen, dass Wert-
papierfirmen mit Sitz in einem Drittland, die nach den einschlé-
gigen nationalen Gesetzen Wertpapierdienstleistungen fiir AIF
anbieten konnen, auch in den Anwendungsbereich dieser Anfor-
derung fallen. Die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen
durch diese Unternehmen in Bezug auf AIF sollte nie darauf
hinauslaufen, dass diese Richtlinie de facto umgangen wird, in-
dem der AIFM in ein Briefkastenunternehmen umgewandelt wird,
wobei es keine Rolle spielt, ob der AIFM seinen Sitz in der
Union oder in einem Drittland hat.

Diese Richtlinie enthilt keine Regelung fiir AIF. Die Regelung
fiir AIF und ihre Beaufsichtigung sollten daher weiterhin auf
nationaler Ebene erfolgen. Es wire unverhéltnisméBig, die Port-
foliostruktur oder -zusammensetzung der von AIFM verwalteten
AIF auf Unionsebene zu regeln; zudem wére es angesichts der
dulerst unterschiedlichen Arten der von AIFM verwalteten AIF
schwierig, zu einer derart umfassenden Harmonisierung zu gelan-
gen. Somit hindert diese Richtlinie die Mitgliedstaaten nicht da-
ran, fir AIF mit Sitz in ihrem Hoheitsgebiet nationale Anforde-
rungen festzulegen oder beizubehalten. Die Tatsache, dass ein
Mitgliedstaat fiir AIF mit Sitz in seinem Hoheitsgebiet zusétzliche
Anforderungen im Vergleich mit den in anderen Mitgliedstaaten
geltenden Anforderungen festlegen kann, sollte AIFM, die gemaR
dieser Richtlinie in anderen Mitgliedstaaten zugelassen sind, nicht
an der Wahrnehmung ihres Rechts hindern, bestimmte AIF, deren
Sitz sich auBerhalb des die zusétzlichen Anforderungen vorschrei-
benden Mitgliedstaats befindet und die diesen zusétzlichen

() ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1.

(®» ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
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Anforderungen somit nicht unterliegen und sie nicht erfiillen
miissen, an professionelle Anleger in der Union zu vertreiben.

Mehrere Bestimmungen dieser Richtlinie verpflichten AIFM, die
Einhaltung von Anforderungen sicherzustellen, fiir die die AIFM
bei einigen Fondsstrukturen nicht verantwortlich sind. Ein Bei-
spiel hierfiir sind Fondsstrukturen, bei denen der AIF oder ein
anderes im Namen des AIF handelndes Unternehmen fiir die
Bestellung der Verwahrstelle zustdndig ist. In diesen Fillen hat
der AIFM keine letztendliche Kontrolle dariiber, ob tatsdchlich
eine Verwahrstelle bestellt wird, es sei denn, dass der AIF intern
verwaltet wird. Da diese Richtlinie keine Regelung fiir die AIF
enthilt, kann sie einen AIF nicht verpflichten, eine Verwahrstelle
zu bestellen. In den Fillen, in denen ein AIFM nicht sicherstellt,
dass der AIF oder ein anderes im Namen des AIF handelndes
Unternehmen die geltenden Anforderungen einhdlt, sollten die
zustdndigen Behorden es dem AIFM zur Auflage machen, die
notwendigen Schritte zu unternehmen, um dem abzuhelfen. Falls
die Anforderungen trotz dieser Schritte weiterhin nicht eingehal-
ten werden und sofern es einen EU-AIFM oder einen zugelasse-
nen Nicht-EU-AIFM betrifft, der einen EU-AIF verwaltet, sollte
der AIFM als Verwalter des betreffenden AIF zuriicktreten. Falls
der AIFM nicht zuriicktritt, sollten die zustindigen Behorden
seines Herkunftsmitgliedstaats verlangen, dass er zuriicktritt und
der Vertrieb des betroffenen AIF in der Union sollte nicht ldnger
gestattet sein. Dasselbe Verbot sollte fiir zugelassene Nicht-EU-
AIFM gelten, die in der Union Nicht-EU-AIF vertreiben.

Sofern nicht ausdriicklich etwas anderes festgelegt ist, sind, wo
diese Richtlinie sich auf die Interessen der Anleger eines AIF
bezieht, die Interessen der Anleger in ihrer spezifischen Eigen-
schaft als Anleger des AIF und nicht ihre individuellen Interessen
gemeint.

Unter Beriicksichtigung der vorgesehenen Ausnahmen und Be-
schrankungen sollte diese Richtlinie fiir alle EU-AIFM, die EU-
AIF oder Nicht-EU-AIF verwalten, ungeachtet dessen, ob sie in
der Union vertrieben werden oder nicht, fiir Nicht-EU- AIFM, die
EU-AIF verwalten, ungeachtet dessen, ob sie in der Union ver-
triecben werden oder nicht, und fiir Nicht-EU-AIFM, die EU-AIF
oder Nicht-EU-AIF in der Union vertreiben, gelten.

In dieser Richtlinie werden die Anforderungen dafiir festgelegt,
wie AIFM unter ihrer Verantwortung stehende AIF zu verwalten
haben. Fiir Nicht-EU-AIFM ist dies auf die Verwaltung von EU-
AIF und anderen AIF beschrinkt, deren Anteile auch an profes-
sionelle Anleger in der Union vertrieben werden.

Die Zulassung von EU-AIFM gemif dieser Richtlinie umfasst
die Verwaltung von EU-AIF mit Sitz im Herkunftsmitgliedstaat
des AIFM. Unbeschadet weiterer Meldeanforderungen beinhaltet
dies auch den Vertrieb von EU-AIF, die von dem EU-AIFM
verwaltet werden, an professionelle Anleger in der Union und
die Verwaltung von EU-AIF mit Sitz in einem anderen Mitglied-
staat als dem Herkunftsmitgliedstaat des AIFM. In dieser Richt-
linie sind auch die Bedingungen festgelegt, unter denen zugelas-
sene EU-AIFM berechtigt sind, Nicht-EU-AIF an professionelle
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Anleger in der Union zu vertreiben, und die Bedingungen, unter
denen Nicht-EU-AIFM eine Zulassung erhalten kénnen, EU-AIF
zu verwalten und/oder AIF an professionelle Anleger in der
Union mit einem Pass zu vertreiben. Wihrend eines als Ubergang
gedachten Zeitraums sollten Mitgliedstaaten es auch EU-AIFM
gestatten konnen, Nicht-EU-AIF nur auf ihrem Hoheitsgebiet zu
vertreiben und/oder es Nicht-EU-AIFM gestatten konnen, EU-
AIF zu verwalten und/oder AIF nur auf ihrem Hoheitsgebiet an
professionelle Anleger zu vertreiben; dies wird durch nationale
Gesetze geregelt, sofern bestimmte Mindestvoraussetzungen nach
MaBgabe dieser Richtlinie eingehalten werden.

Diese Richtlinie sollte nicht fiir AIFM gelten, sofern sie AIF
verwalten, deren einzige Anleger die AIFM selbst oder ihre Mut-
tergesellschaften, ihre Tochtergesellschaften oder andere Tochter-
gesellschaften ihrer Muttergesellschaft sind, und wenn diese An-
leger nicht selbst AIF sind.

Diese Richtlinie sieht ferner ein reduziertes Aufsichtsregime fiir
AIFM vor, bei denen das Vermogen der verwalteten AIF zusam-
mengenommen 100 Mio. EUR nicht iibersteigt, und fiir AIFM,
bei denen das Vermdgen der verwalteten AIF zusammengenom-
men 500 Mio. EUR nicht iibersteigt, die nur nicht hebelfinan-
zierte AIF verwalten und die ihren Anlegern fiir einen Zeitraum
von fiinf Jahren keine Riickgaberechte einrdumen. Wenngleich
die Titigkeiten dieser AIFM sich einzeln nicht erheblich auf
die Finanzstabilitit auswirken diirften, besteht die Madglichkeit,
dass ein Zusammenwirken ihrer Aktivititen Systemrisiken nach
sich zieht. Daher sollten diese AIFM in ihrem Herkunftsmitglied-
staat nicht der vollen Zulassungspflicht unterliegen, sondern re-
gistrierungspflichtig sein und unter anderem ihren zustdndigen
Behorden einschldgige Informationen beziiglich der wichtigsten
Instrumente, mit denen sie handeln, und zu den grofiten Risiken
und Konzentrationen der von ihnen verwalteten AIF liefern. Al-
lerdings sollten diese kleineren AIFM den dieser Richtlinie un-
terworfenen AIFM gleichgestellt werden diirfen, um die im Rah-
men dieser Richtlinie eingerdumten Rechte in Anspruch nehmen
zu konnen, wenn sie das in dieser Richtlinie vorgesehene Opt-in-
Verfahren anwenden. Diese Ausnahme sollte es den Mitgliedstaa-
ten nicht verwehren, AIFM, die dieses Opt-in-Verfahren nicht
wihlen, strengeren Anforderungen zu unterwerfen.

Kein EU-AIFM sollte EU-AIF verwalten und/oder an professio-
nelle Anleger in der Union vertreiben diirfen, sofern er nicht
gemidll dieser Richtlinie zugelassen wurde. Ein gemél dieser
Richtlinie zugelassener AIFM sollte die Voraussetzungen fiir
eine Zulassung, die in dieser Richtlinie festgelegt sind, jederzeit
einhalten.

Sobald diese Richtlinie es zulasst, sollte ein Nicht-EU-AIFM, der
beabsichtigt, EU-AIF zu verwalten und/oder AIF in der Union
mit einem Pass zu vertreiben, oder ein EU-AIFM, der beabsich-
tigt, Nicht-EU-AIF in der Union mit einem Pass zu vertreiben,
ebenfalls gemdB dieser Richtlinie zugelassen werden. Zumindest
wihrend eines Ubergangszeitraums sollte ein Mitgliedstaat auch
erlauben konnen, dass Nicht-EU-AIFM in diesem Mitgliedstaat
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AIF vertreiben und es einem EU-AIFM gestatten konnen, Nicht-
EU-AIF in diesem Mitgliedstaat zu vertreiben, soweit die in die-
ser Richtlinie festgelegten Mindestauflagen erfiillt werden.

Je nach ihrer Rechtsform sollte AIF die Moglichkeit offenstehen,
entweder extern oder intern verwaltet zu werden. AIF sollten
dann als intern verwaltet gelten, wenn die Verwaltungsaufgaben
vom Leitungsgremium oder einer anderen internen Ressource des
AIF ausgefiihrt werden. Gestattet die Rechtsform des AIF eine
interne Verwaltung und entscheidet das Leitungsgremium des
AIF, dass kein externer AIFM bestellt wird, ist der AIF gleich-
zeitig ein AIFM, und der AIF sollte daher allen Anforderungen
fiir AIFM gemédB dieser Richtlinie entsprechen und als solcher
zugelassen werden. Ein AIFM, der ein intern verwalteter AIF ist,
sollte jedoch nicht als externer Verwalter anderer AIF zugelassen
werden. Ein AIF sollte als extern verwaltet gelten, wenn eine
externe juristische Person vom oder fiir den AIF zum Verwalter
bestellt worden ist, die durch diese Bestellung fiir die Verwaltung
des AIF verantwortlich ist. Ist ein externer AIFM bestellt worden,
um einen bestimmten AIF zu verwalten, sollte nicht davon aus-
gegangen werden, dass dieser AIFM die Wertpapierdienstleistung
der Portfolioverwaltung geméal der Begriffsbestimmung in Arti-
kel 4 Absatz 1 Nummer 9 der Richtlinie 2004/39/EG erbringt,
sondern vielmehr die gemeinsame Portfolioverwaltung geméf
dieser Richtlinie.

Die Verwaltung von AIF sollte mindestens die Erbringung von
Dienstleistungen zur Anlageverwaltung beinhalten. Ein einzelner
AIFM, der gemdB dieser Richtlinie bestellt werden soll, sollte
keinesfalls ermichtigt werden, die Portfolioverwaltung bereit-
zustellen, wenn er nicht auch das Risikomanagement anbietet;
dasselbe gilt im umgekehrten Fall. Vorbehaltlich der in dieser
Richtlinie festgelegten Bedingungen sollte ein zugelassener
AIFM jedoch nicht daran gehindert werden, auch die Tatigkeiten
der Verwaltung und des Vertriebs von AIF oder Tétigkeiten im
Zusammenhang mit den Vermogenswerten des AIF auszuiiben.
Ein externer AIFM sollte nicht daran gehindert werden, auch die
Dienstleistung der individuellen Verwaltung einzelner Anlage-
portfolios im Rahmen eines Mandats der Anleger nach dessen
Ermessen und auf Einzelkundenbasis zu erbringen, einschlieBlich
Portfolios, die im Eigentum von Pensionsfonds und Einrichtun-
gen der betrieblichen Altersversorgung, die unter die Richtlinie
2003/41/EG des Europidischen Parlaments und des Rates vom
3. Juni 2003 tiiber die Tétigkeiten und die Beaufsichtigung von
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung fallen (1), ste-
hen, oder die Nebendienstleistung der Anlageberatung, Verwah-
rung und technischen Verwaltung in Bezug auf die Anteile an
Organismen fiir gemeinsame Anlagen sowie die Entgegennahme
und Weiterleitung von Auftrigen zu erbringen. Aufgrund einer
Zulassung gemél der Richtlinie 2009/65/EG sollte einem exter-
nen AIFM die Verwaltung von OGAW gestattet sein.

Es muss gewihrleistet werden, dass die Fithrung eines AIFM
soliden Kontrollen unterliegt. Leitung und Organisation eines
AIFM sollten darauf ausgerichtet sein, Interessenkonflikte so ge-
ring wie moglich zu halten. Durch nationale Rechtsvorschriften
geschaffene Systeme und Kontrollen fiir die Registrierung der im
oder fiir ein AIFM arbeitenden Personen sollten von den organi-
satorischen Anforderungen dieser Richtlinie unberiihrt bleiben.

() ABL L 235 vom 23.9.2003, S. 10.
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Um sicherzustellen, dass AIFM ihre Verwaltungsdienste fiir AIF
kontinuierlich und regelméBig erbringen und um die potenziellen
Risiken von AIFM im Rahmen ihrer Berufshaftpflicht hinsicht-
lich all ihrer Tétigkeiten abzudecken, einschlieBlich der Verwal-
tung von AIF im Rahmen einer Aufgabeniibertragung, ist es
notwendig, die Anwendung von Mindesteigenkapitalanforderun-
gen vorzusehen. AIFM sollte es freigestellt sein, potenzielle Ri-
siken im Rahmen ihrer Berufshaftpflicht durch zusétzliche eigene
Finanzmittel oder durch eine angemessene Berufshaftpflichtver-
sicherung abzudecken.

Um den potenziell schdadlichen Auswirkungen schlecht gestalteter
Vergiitungsstrukturen auf ein solides Risikomanagement und auf
die Kontrolle des risikobereiten Verhaltens von Einzelpersonen
entgegenzuwirken, sollten die AIFM ausdriicklich dazu verpflich-
tet werden, fiir diejenigen Kategorien von Mitarbeitern, deren
berufliche Titigkeit sich wesentlich auf die Risikoprofile der
von ihnen verwalteten AIF auswirkt, eine Vergilitungspolitik
und -praxis festzulegen und anzuwenden, die mit einem soliden
und wirksamen Risikomanagement in Einklang steht. Zu diesen
Mitarbeiterkategorien sollten mindestens die Geschéftsleitung, Ri-
sikotrdger und Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen sowie alle Mit-
arbeiter gehdren, die eine Gesamtvergiitung erhalten, aufgrund
derer sie sich in derselben Einkommensstufe befinden wie die
Geschiftsleitung und Risikotréger.

In den Grundsitzen fiir die Vergiitungspolitik sollte anerkannt
werden, dass die AIFM diese Grundsitze je nach ihrer Grof3e
und der Grofle der von ihnen verwalteten AIF, ihrer internen
Organisation und der Art, des Umfangs und der Komplexitit ihrer
Geschiéftstitigkeiten in verschiedener Weise anwenden konnen.

Die in der Empfehlung 2009/384/EG der Kommission vom
30. April 2009 zur Vergiitungspolitik im Finanzdienstleistungs-
sektor () festgelegten Grundsétze fiir eine solide Vergiitungspoli-
tik stimmen mit den in dieser Richtlinie festgelegten Grundsétzen
iiberein und ergénzen diese.

Um bei der Beurteilung der Vergiitungspolitik und -praxis fiir
groflere Konvergenz zwischen den Aufsichtsbehdrden zu sorgen,
sollte die Europdische Aufsichtsbehorde (Europdische Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehorde), die mit der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 des Europiischen Parlaments und des Ra-
tes (%) errichtet wurde (ESMA), Leitlinien fiir solide Vergiitungs-
politiken im AIFM-Sektor gewihrleisten. Die Europdische Auf-
sichtsbehorde (Européische Bankenaufsichtsbehdrde), die mit der
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des Europdischen Parlaments
und des Rates (%) errichtet wurde, sollte ihr bei der Ausarbeitung
dieser Leitlinien helfen.

Die Bestimmungen beziiglich der Vergiitung sollten von der voll-
staindigen Wahrnehmung der durch die Vertrige garantierten
Grundrechte, insbesondere von den Bestimmungen des Artikels
153 Absatz 5 AEUV, den allgemeinen Grundsdtzen des nationa-
len Vertrags- und Arbeitsrechts, geltenden Rechtsnormen in Be-
zug auf die Rechte von Anteilseignern und der Beteiligung und
den allgemeinen Zustindigkeiten der Verwaltungs- und Auf-
sichtsorgane der betroffenen Institution sowie gegebenenfalls

(') ABL L 120 vom 15.5.2009, S. 22.

(®» ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 84.
(®) ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 12.
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von der Befugnis der Sozialpartner, Tarifvertrdge im Einklang mit
nationalen Rechtsvorschriften und Gepflogenheiten abzuschlieen
und durchzusetzen, unberiihrt bleiben.

Eine verldssliche und objektive Anlagebewertung ist fiir den
Schutz der Anlegerinteressen von entscheidender Bedeutung.
AIFM greifen zur Bewertung des Anlagevermodgens auf unter-
schiedliche Methoden und Systeme zuriick, je nachdem, in wel-
che Vermogenswerte und Mirkte sie vorwiegend investieren.
Diesen Unterschieden sollte Rechnung getragen, gleichzeitig
aber in jedem Fall vorgeschrieben werden, dass die AIFM Be-
wertungsverfahren anwenden, die zu einer ordnungsgeméifen Be-
wertung der Vermdgenswerte der AIF fiihren. Das Verfahren fiir
die Bewertung von Vermogenswerten und die Berechnung des
Nettoinventarwerts sollte von der Portfolioverwaltung und der
Vergiitungspolitik des AIFM funktional unabhéngig sein, und
andere Mafinahmen sollten sicherstellen, dass Interessenkonflikte
und ein unzuldssiger Einfluss auf die Beschéftigten verhindert
werden. Unter gewissen Bedingungen sollten AIFM eine externe
Bewertungsstelle zur Wahrnehmung der Bewertungsfunktion be-
auftragen konnen.

Unter strengen Einschrankungen und Auflagen, einschlie8lich des
Vorhandenseins objektiver Griinde, sollte ein AIFM die Ausfiih-
rung einiger seiner Funktionen im Rahmen dieser Richtlinie an
Dritte zur Ausfithrung in seinem Namen iibertragen kénnen, um
damit die Effizienz der Ausiibung seiner Geschiftstitigkeit zu
erhohen. Unter denselben Bedingungen sollte auch eine Unterbe-
auftragung gestattet sein. Fiir die ordnungsgeméifBe Ausfithrung
der iibertragenen Funktionen und die Einhaltung dieser Richtlinie
sollten AIFM jedoch jederzeit verantwortlich bleiben.

Die strengen Einschrankungen und Auflagen in Bezug auf die
Ubertragung von Aufgaben durch die AIFM sollten fiir die Uber-
tragung des Portfolio- und Risikomanagements gemdfl Anhang I
gelten. Die Ubertragung von Hilfsaufgaben, wie etwa vom AIFM
als Teil seiner Leitungsaufgaben ausgefiihrte Verwaltungs- oder
technische Funktionen, sollten nicht den in dieser Richtlinie fest-
gelegten spezifischen Einschrankungen und Auflagen unterliegen.

Die jiingsten Entwicklungen haben deutlich gemacht, dass Ver-
mogensverwahrung und -verwaltungsfunktionen strikt voneinan-
der getrennt und die Vermogenswerte der Anleger von denen des
Verwalters getrennt werden miissen. Auch wenn die AIFM AIF
mit verschiedenen Geschédftsmodellen und Vereinbarungen unter
anderem fiir die Vermdgensverwahrung verwalten, ist es von
wesentlicher Bedeutung, dass eine vom AIFM getrennte Ver-
wahrstelle bestellt wird, welche die Verwahrfunktionen fiir die
AIF ausiiben soll.

Die Bestimmungen dieser Richtlinie in Bezug auf die Bestellung
und die Aufgaben einer Verwahrstelle sollten fiir alle von einem
AIFM gemil dieser Richtlinie verwalteten AIF und somit fiir alle
AIF-Geschéftsmodelle gelten. Sie sollten jedoch an die Besonder-
heiten verschiedener Geschiftsmodelle angepasst werden. Bei ei-
nigen Geschéftsmodellen sind bestimmte Verwahraufgaben wich-
tiger als bei anderen, was von der Art der Vermdgenswerte, in die
die AIF investieren, und den mit diesen Vermogenswerten ver-
bundenen Aufgaben abhingt.
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Fiir AIF, bei denen innerhalb von fiinf Jahren nach Téatigung der
ersten Anlagen keine Riicknahmerechte ausgeiibt werden konnen,
und die im Einklang mit ihrer Hauptanlagestrategie in der Regel
nicht in Vermdgenswerte investieren, die gemél dieser Richtlinie
im Depot verwahrt werden miissen, oder in der Regel in Emit-
tenten oder nicht borsennotierte Unternehmen investieren, um
gemil dieser Richtlinie moglicherweise die Kontrolle {iber solche
Unternehmen erlangen zu konnen, wie zum Beispiel Private-
Equity-Fonds, Risikokapital-Fonds und Immobilienfonds, sollten
Mitgliedstaaten es zulassen konnen, dass ein Notar, Rechtsanwalt,
eine Registrierstelle oder eine andere Stelle beauftragt wird, die
Funktionen einer Verwahrstelle wahrzunehmen. In solchen Féllen
sollten die Verwahrfunktionen im Rahmen der beruflichen oder
geschiftlichen Tatigkeit wahrgenommen werden, fiir die die er-
nannte Stelle einer gesetzlich anerkannten zwingenden Registrie-
rung hinsichtlich ihres Berufs oder Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften oder berufsstdndischen Regeln unterliegt und ausrei-
chend finanzielle und berufliche Garantien bieten kann, damit
sie die relevanten Verwahrfunktionen ordnungsgemil3 ausfiihren
und die mit diesen Funktionen einhergehenden Verpflichtungen
erfilllen kann. Dies beriicksichtigt die gegenwirtigen Praktiken
bei bestimmten Arten von geschlossenen Fonds. Bei allen ande-
ren AIF sollte die Verwahrstelle hingegen angesichts der Bedeu-
tung der Verwahrfunktion ein Kreditinstitut, eine Wertpapierfirma
oder eine andere gemiB der Richtlinie 2009/65/EG zugelassene
Einrichtung sein. Nur bei Nicht-EU-AIF sollte die Verwahrstelle
auch ein Kreditinstitut oder eine #hnlich wie die in diesem Er-
wigungsgrund genannten Einrichtungen geartete Einrichtung
sein, sofern sie einer wirksamen aufsichtlichen Regulierung und
Aufsicht unterliegt, die Unionsrecht entspricht und wirksam
durchgesetzt wird.

Die Verwahrstelle sollte ihren Sitz oder eine Filiale in demselben
Land wie der AIF haben. Ein Nicht-EU-AIF sollte eine Verwahr-
stelle nur dann mit Sitz in dem jeweiligen Drittland haben kon-
nen, wenn bestimmte zusétzliche Bedingungen erfiillt werden.
Auf der Grundlage von in delegierten Rechtsakten festgelegten
Kriterien sollte die Kommission erméchtigt werden, Durchfiih-
rungsmafinahmen anzunehmen, die besagen, dass die aufsicht-
liche Regulierung und Aufsicht in einem Drittland dem Unions-
recht entspricht und wirksam durchgesetzt wird. Ferner soll das in
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 festgelegte
Schlichtungsverfahren angewendet werden, wenn sich zustdndige
Behorden nicht auf die korrekte Anwendung der anderen zusitz-
lichen Bedingungen einigen konnen. Alternativ sollte die Ver-
wahrstelle bei Nicht-EU-AIF ihren Sitz auch im Herkunftsmit-
gliedstaat oder im Referenzmitgliedstaat des AIFM, das die AIF
verwaltet, haben konnen.

Die Kommission wird aufgefordert, die Moglichkeiten zu priifen,
einen geeigneten horizontalen Gesetzgebungsvorschlag vorzule-
gen, in dem die Zustdndigkeiten und Pflichten von Verwahrstel-
len sowie das Recht einer Verwahrstelle in einem Mitgliedstaat,
ihre Leistungen in einem anderen Mitgliedstaat anzubieten, ge-
regelt werden.

Die Verwahrstelle sollte fiir die ordentliche Uberwachung der
Cashflows der AIF verantwortlich sein und sollte insbesondere
sicherstellen, dass das Geld der Anleger und die Barmittel des
AIF oder gegebenenfalls des AIFM, das fiir den AIF tétig ist,
ordnungsgemil auf Konten verbucht wird, die im Namen des
AIF bzw. des fiir ihn tdtigen AIFM oder der fiir ihn tdtigen
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Verwahrstelle eroffnet wurden. Die Verwahrstelle sollte auch fiir
die Verwahrung der Vermogenswerte des AIF, darunter die Ver-
wahrung von Finanzinstrumenten, die auf einem in den Biichern
der Verwahrstelle gefiihrten Konto fiir Finanzinstrumente ver-
bucht werden koénnen, und aller Finanzinstrumente, die in physi-
scher Form der Verwahrstelle iibergeben werden konnen, und fiir
die Uberpriifung der Eigentumsverhiltnisse fiir alle anderen Ver-
mogenswerte des AIF oder des flir den AIF tdtigen AIFM ver-
antwortlich sein. Bei der Sicherstellung der Verbuchung der Gel-
der der Anleger auf Geldkonten sollte die Verwahrstelle die
Grundsitze beriicksichtigen, die in Artikel 16 der Richtlinie
2006/73/EG der Kommission vom 10. August 2006 zur Durch-
fiihrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europédischen Parlaments
und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderungen
an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Ausiibung
ihrer Tétigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimmter
Begriffe fiir die Zwecke der genannten Richtlinie (') festgelegt
sind.

Eine Verwahrstelle sollte ihre Tétigkeit ehrlich, redlich, profes-
sionell, unabhéngig und im Interesse der AIF oder der Anleger
der AIF ausiiben.

Die Verwahrstelle sollte die Verwahrung von Vermdgenswerten
einem Dritten iibertragen konnen, der diese Funktion seinerseits
weiter iibertragen konnen sollte. Allerdings sollten die Ubertra-
gung von Aufgaben als auch die Unterbeauftragung objektiv ge-
rechtfertigt sein und strengen Anforderungen in Bezug auf die
Eignung des Dritten, dem diese Funktion {ibertragen wird, und
in Bezug auf die gebotene Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-
haftigkeit, welche die Verwahrstelle bei der Auswahl, Bestellung
und Uberpriifung dieses Dritten walten lassen sollte, unterliegen.

Ein Dritter, dem die Verwahrung von Vermdgenswerten {ibertra-
gen wurde, sollte ein gemeinsames gesondertes Konto fiir meh-
rere AIF, ein sogenanntes ,,Omnibus-Konto* oder ,,.Sammelkon-
to“, unterhalten konnen.

Die Beauftragung des Betreibers eines Wertpapierliefer- und -ab-
rechnungssystems, wie es fiir die Zwecke der Richtlinie 98/26/EG
des Europdschen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998
iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie
Wertpapierliefer- und -abrechnungssystemen () vorgesehen ist,
mit der Verwahrung von Vermdgenswerten, oder die Beauftra-
gung aullereuropdischer Wertpapierliefer- und -abrechnungssys-
teme mit der Bereitstellung &hnlicher Dienstleistungen sollte nicht
als Ubertragung von Verwahrfunktionen betrachtet werden.

Die strengen Einschrinkungen und Auflagen, denen die Ubertra-
gung von Aufgaben durch die Verwahrstelle unterliegt, sollte fiir
die Ubertragung ihrer spezifischen Funktionen als Verwahrstelle,
d. h. die Uberwachung des Cashflows, die Verwahrung von Ver-
mogenswerten und die Aufsichtsfunktionen, gelten. Die Ubertra-
gung von Hilfsaufgaben, die mit den Verwahraufgaben zusam-
menhédngen, wie etwa von der Verwahrstelle als Teil ihrer Ver-
wahraufgaben ausgefiihrte Verwaltungsfunktionen oder tech-
nische Funktionen, unterliegt nicht den in dieser Richtlinie fest-
gelegten spezifischen Einschrdnkungen und Auflagen.

() ABL L 241 vom 2.9.2006, S. 26.

(®» ABL L 166 vom 11.6.1998, S. 45.
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Die Richtlinie beriicksichtigt auch die Tatsache, dass viele AIF
und insbesondere Hedgefonds gegenwirtig die Dienste eines Pri-
mebrokers in Anspruch nehmen. Mit dieser Richtlinie wird si-
chergestellt, dass AIF weiterhin die Dienste von Primebrokern in
Anspruch nehmen kénnen. Ein Primebroker sollte jedoch nur
dann als Verwahrstelle bestellt werden, wenn eine funktionale
und hierarchische Trennung der Ausfithrung seiner Verwahrauf-
gaben von seinen Aufgaben als Primebroker gegeben ist und die
potenziellen Interessenkonflikte ordnungsgeméal ermittelt, gesteu-
ert und den Anlegern des AIF gegeniiber offengelegt werden, da
Primebroker als Gegenparteien von AIF auftreten und daher nicht
gleichzeitig in vollem Umfang die Interessen des AIF wahrneh-
men konnen, wie es einer Verwahrstelle obliegt. Verwahrstellen
sollten Verwahraufgaben an einen oder mehrere Primebroker be-
ziehungsweise an Dritte {ibertragen konnen. Abgesehen von den
iibertragenen Verwahraufgaben sollten Primebroker auch Prime-
broker-Dienste an AIF anbieten diirfen. Diese Primebroker-
Dienste sollten nicht Teil der Vereinbarungen zur Aufgabeniiber-
tragung sein.

Die Verwahrstelle sollte fiir die Verluste des AIFM, des AIF und
der Anleger haften. In dieser Richtlinie wird zwischen einem
Verlust von Finanzinstrumenten wihrend der Verwahrung und
anderen Verlusten unterschieden. Im Fall von Verlusten, die nicht
Finanzinstrumente wéhrend der Verwahrung betreffen, sollte die
Verwahrstelle haften, wenn Vorsatz oder Fahrldssigkeit vorliegt.
Wenn die Verwahrstelle Vermogenswerte verwahrt und diese
Vermogenswerte abhanden kommen, so sollte die Verwahrstelle
haften, es sei denn, sie kann beweisen, dass der Verlust auf
duflere Umstédnde auflerhalb ihrer verniinftigen Kontrolle zuriick-
zufithren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemessenen An-
strengungen nicht hitten vermieden werden konnen. Eine Ver-
wahrstelle sollte sich in diesem Zusammenhang beispielsweise
nicht auf gewisse interne Gegebenheiten, wie etwa eine betriige-
rische Handlung eines Mitarbeiters, berufen kénnen, um sich von
der Haftung zu befreien.

Wenn die Verwahrstelle Verwahraufgaben an einen Dritten tiber-
trigt und die von diesem verwahrten Finanzinstrumente abhanden
kommen, so sollte die Verwahrstelle haften. Falls es jedoch der
Verwahrstelle gemdB einem schriftlichen Vertrag zwischen der
Verwahrstelle und dem AIF oder gegebenenfalls dem fiir den
ATF titigen AIFM, in dem diese Ubertragung objektiv gerecht-
fertigt wird, ausdriicklich gestattet ist, sich vorbehaltlich einer
vertraglichen Vereinbarung zur Haftungsiibertragung an diesen
Dritten von der Haftung zu befreien, und falls der Dritte fiir
den Verlust auf der Grundlage eines Vertrags zwischen der Ver-
wahrstelle und dem Dritten haftbar gemacht werden kann, sollte
die Verwahrstelle sich von der Haftung befreien konnen, wenn
sie beweisen kann, dass sie die gebotene Sachkenntnis, Sorgfalt
und Gewissenhaftigkeit hat walten lassen und dass die spezi-
fischen Anforderungen an eine Ubertragung von Aufgaben erfiillt
worden sind. Durch das Erfordernis einer vertraglichen Haftungs-
iibertragung an einen Dritten sollen mit dieser Richtlinie externe
Effekte mit solch einem Vertrag verbunden werden, wodurch der
Dritte dem AIF oder gegebenenfalls den Anlegern des AIF ge-
genliber unmittelbar fiir den Verlust von Finanzinstrumenten
wihrend der Verwahrung haftet.
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Wenn ferner laut den Rechtsvorschriften eines Drittlands vor-
geschrieben ist, dass bestimmte Finanzinstrumente von einer orts-
ansdssigen Einrichtung verwahrt werden und es keine ortsansés-
sigen Einrichtungen gibt, die allen Anforderungen an eine Uber-
tragung der Aufgabe der Verwahrung geniigen, sollte die Ver-
wabhrstelle sich von der Haftung befreien konnen, sofern Folgen-
des gegeben ist: die Vertragsbedingungen oder die Satzung des
betreffenden AIF erlauben ausdriicklich solch eine Haftungs-
befreiung; die Anleger wurden in gebiihrender Weise iiber diese
Haftungsbefreiung und die Umstdnde, die diese Haftungsbefrei-
ung rechtfertigen, unterrichtet, bevor sie ihre Anlage getitigt ha-
ben; der AIF oder der fiir den AIF titige AIFM hat die Verwahr-
stelle angewiesen, die Verwahrung dieser Finanzinstrumente an
eine ortsansdssige Einrichtung zu iibertragen; es besteht ein
schriftlicher Vertrag zwischen der Verwahrstelle und dem AIF
oder gegebenenfalls dem fiir den AIF titigen AIFM, in dem solch
eine Haftungsbefreiung ausdriicklich gestattet ist; und es besteht
ein schriftlicher Vertrag zwischen der Verwahrstelle und dem
Dritten, in dem die Haftung der Verwahrstelle ausdriicklich an
den Dritten iibertragen wird und der es dem AIF oder gegebe-
nenfalls dem fiir den AIF titigen AIFM ermdglicht, seinen An-
spruch aus dem Verlust von Finanzinstrumenten gegeniiber dem
Dritten geltend zu machen, oder der es der Verwahrstelle ermog-
licht, solch einen Anspruch fiir sie geltend zu machen.

Diese Richtlinie sollte kiinftigen Gesetzgebungsmafinahmen hin-
sichtlich der Verwahrstelle in der Richtlinie 2009/65/EG nicht
vorgreifen, da OGAW und AIF sich sowohl in Bezug auf die
von ihnen verfolgten Anlagestrategien als auch in der Art des
Anlegers, fiir den sie bestimmt sind, unterscheiden.

Ein AIFM sollte im Einklang mit den Bestimmungen dieser
Richtlinie fiir jeden von ihm verwalteten EU-AIF und fiir jeden
von ihm in der Union vertriebenen AIF fiir jedes Geschéftsjahr
spatestens sechs Monate nach Ende des Geschiftsjahrs einen
Jahresbericht vorlegen. Diese Frist von sechs Monaten sollte
das Recht der Mitgliedstaaten, eine kiirzere Frist vorzuschreiben,
unberiihrt lassen.

Da es einem AIFM moglich ist, Hebelfinanzierungen einzusetzen
und unter bestimmten Umstéinden zur Entstehung von Systemri-
siken oder zu Marktstorungen beizutragen, sollten AIFM, die
Hebelfinanzierungen einsetzen, speziellen Anforderungen unter-
worfen werden. Die zur Aufdeckung, Verfolgung und Einddm-
mung dieser Risiken erforderlichen Informationen werden in der
Union bislang nicht einheitlich gesammelt und so zwischen den
Mitgliedstaaten ausgetauscht, dass potenzielle Gefahrenquellen
fiir die Stabilitdt der Finanzmaérkte in der Union ermittelt werden
konnten. Um dieser Situation abzuhelfen, sollten fiir AIFM, die
auf Ebene der AIF in betrdchtlichem Umfang Hebelfinanzierun-
gen einsetzen, spezielle Anforderungen gelten. Solche AIFM soll-
ten verpflichtet werden, Angaben zum Gesamtbetrag der einge-
setzten Hebelfinanzierungen, zu den Hebelfinanzierungen, die
durch Kreditaufnahme oder Wertpapierleihe begriindet wurden,
und zu den Hebelfinanzierungen, die durch Positionen in Deri-
vaten begriindet wurden, sowie zu der erneuten Verwendung von
Vermogenswerten und den Hauptquellen der in ihren AIF einge-
setzten Hebelfinanzierungen zu machen. Die von den zustindigen
Behorden gesammelten Angaben sollten mit anderen Behdrden in
der Union, mit ESMA und dem Europdischen Ausschuss fiir
Systemrisiken (ESRB), der durch die Verordnung (EU) Nr.
1092/2010 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
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24. November 2010 iiber die Finanzaufsicht der Europidischen
Union auf Makroebene und zur Errichtung eines Europdischen
Ausschusses fiir Systemrisiken (') errichtet wurde, ausgetauscht
werden, damit die Auswirkungen der Hebelfinanzierungen bei
den von AIFM verwalteten AIF auf das Finanzsystem in der
Union leichter gemeinsam analysiert und gemeinsame Mafnah-
men getroffen werden konnen. Falls von einem oder mehreren
von einem AIFM verwalteten AIF ein erhebliches Gegenparteiri-
siko flir ein Kreditinstitut oder ein sonstiges systemrelevantes
Institut in anderen Mitgliedstaaten ausgehen konnte, so sollten
diese Angaben auch mit den zustdndigen Behorden ausgetauscht
werden.

Um eine angemessene Bewertung der Risiken vornehmen zu
konnen, die von den Hebelfinanzierungen eines AIFM in Bezug
auf die von ihm verwalteten AIF ausgehen, sollte der AIFM
zeigen, dass die Begrenzung des Umfangs von Hebelfinanzierun-
gen bei jedem von ihm verwalteten AIF angemessen ist und dass
er diese Begrenzung stets einhilt. In den Féllen, in denen die
Stabilitdt und die Integritit des Finanzsystems bedroht sein kdnn-
te, sollten die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
des AIFM Beschrankungen hinsichtlich des Umfangs der Hebel-
finanzierung, die ein AIFM bei von ihm verwalteten AIF einset-
zen kann, vornehmen konnen. Die ESMA und der ESRB sollten
iiber entsprechende Schritte in Kenntnis gesetzt werden.

Es erscheint auch notwendig, dass die ESMA unter Beriicksich-
tigung der Stellungnahme des ESRB festlegen kann, dass die von
einem AIFM oder einer Gruppe von AIFM eingesetzte Hebel-
finanzierung ein erhebliches Risiko fiir die Stabilitdt und Integri-
tit des Finanzsystems darstellt, und eine Empfehlung flir die
zustidndigen Behorden aussprechen kann, welche Gegenmalnah-
men ergriffen werden miissen.

Es muss sichergestellt werden, dass die zustéindigen Behdrden des
Herkunftsmitgliedstaats des AIFM, die Unternehmen, iiber die die
von einem AIFM verwalteten AIF Kontrolle ausiiben und die
Beschiftigten dieser Unternehmen {iiber die Informationen ver-
fiigen, die erforderlich sind, damit die Unternechmen beurteilen
konnen, wie sich diese Kontrolle auf ihre Situation auswirkt.

Wenn AIFM AIF verwalten, die Kontrolle iiber einen Emittenten
ausiiben, dessen Anteile zum Handel auf einem geregelten Markt
zugelassen sind, sollten entsprechende Informationen grundsitz-
lich geméB der Richtlinie 2004/25/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernah-
meangebote (2) und der Richtlinie 2004/109/EG des Européischen
Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmo-
nisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informatio-
nen iber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem
geregelten Markt zugelassen sind (%), offengelegt werden. Zu die-
sem Zweck sollten AIFM, deren AIF Kontrolle iiber ein nicht
borsennotiertes Unternehmen ausiiben, spezifischen Anforderun-
gen unterliegen. Um in Bezug auf das kontrollierte Unternehmen
Transparenz zu gewéhrleisten, sollten die Transparenz-, Offenle-
gungs- und Berichtspflichten verstarkt werden. Ferner sollten die
Jahresberichte des betreffenden AIF durch Informationen zum
kontrollierten Unternehmen ergénzt werden, oder diese zusétzli-
chen Informationen sollten im Jahresbericht des kontrollierten
Unternehmens enthalten sein. Diese Informationen sollten dann
den Arbeitnehmervertretern bzw., wenn es keine gibt, den Arbeit-
nehmern selbst und den Anlegern des betreffenden AIF zuging-
lich gemacht werden.

(') ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 1.

(®» ABL L 142 vom 30.4.2004, S. 12.
(®) ABL L 390 vom 31.12.2004, S. 38.
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Diese spezifischen Informationspflichten gegeniiber den Arbeit-
nehmern von bestimmten Unternehmen gelten fiir den Fall, dass
AIF im Einklang mit dieser Richtlinie die Kontrolle iiber diese
Unternehmen {ibernommen haben. Der AIFM hat jedoch in den
meisten Fillen keine Kontrolle iiber die AIF, es sei denn, er ist
ein intern verwalteter AIF. Ferner bestehen gemif den allgemei-
nen Grundsdtzen des Unternehmensrechts keine direkten Bezie-
hung zwischen den Anteilseignern und den Arbeitnehmervertre-
tern, bzw., wenn es keine gibt, den Arbeitnehmern selbst. Aus
diesen Griinden konnen dem Anteilseigner oder seinem Verwal-
ter, d. h. dem AIF und dem AIFM, geméil dieser Richtlinie keine
unmittelbaren Informationspflichten gegeniiber den Arbeitneh-
mervertretern, bzw. wenn es keine gibt, den Arbeitnehmern
selbst, auferlegt werden. Was die Informationspflichten gegen-
tiber den Arbeitnehmervertretern, bzw., wenn es keine gibt, den
Arbeitnehmern selbst, betrifft, so sollte die Richtlinie eine Hand-
lungspflicht fiir den betreffenden AIFM enthalten, nach bestem
Bestreben dafiir zu sorgen, dass der Vorstand des betreffenden
Unternehmens die einschldgigen Informationen den Arbeitneh-
mervertretern, bzw., wenn es keine gibt, den Arbeitnehmern
selbst, zugdnglich macht.

Die Kommission wird ersucht, die Notwendigkeit und die Mdg-
lichkeiten zu priifen, die Informations- und Offenlegungspflichten
abzudndern, die im Falle der Kontrolle tiber nicht bérsennotierte
Unternehmen oder Emittenten gemal dieser Richtlinie allgemein
und unabhéngig von der Art des Anlegers gelten.

Verwaltet ein AIFM einen oder mehrere AIF, die die Kontrolle
iiber ein nicht borsennotiertes Unternehmen erlangen, so sollte
der AIFM den zustdndigen Behorden seines Herkunftsmitglied-
staats gegeniiber Angaben zur Finanzierung des Erwerbs der zur
Ausiibung der Kontrolle notwendigen Anteile vorlegen. Diese
Verpflichtung zur Vorlage von Angaben iiber die Finanzierung
sollte auch dann gelten, wenn ein AIFM ein AIF verwaltet, der
die Kontrolle iiber einen Anteilsemittenten erlangt, der zum Han-
del auf einem geregelten Markt zugelassen ist.

Verwaltet ein AIFM einen oder mehrere AIF, die die Kontrolle
iiber ein nicht borsennotiertes Unternehmen oder iiber einen
Emittenten erlangen, so sollte der AIFM fiir einen Zeitraum
von 24 Monaten nach der Erlangung der Kontrolle durch die
AIF iiber das Unternehmen gemidB dieser Richtlinie erstens die
Streuung, die Kapitalherabsetzung, die Riicknahme und/oder den
Erwerb eigener Anteile durch das Unternehmen weder fordern
noch unterstiitzen oder dies anweisen diirfen; zweitens, soweit
der AIFM bevollméchtigt ist, in den Sitzungen der Leitungsgre-
mien des Unternehmens fiir die AIF abzustimmen, nicht fiir eine
Streuung, Kapitalherabsetzung, die Riicknahme und/oder den Er-
werb eigener Anteile durch das Unternehmen gemaf dieser Richt-
linie stimmen; und drittens in jedem Fall sich nach bestem Be-
streben dafiir einsetzen, dass eine Streuung, Kapitalherabsetzung,
eine Riicknahme und/oder der Erwerb eigener Anteile durch das
Unternehmen gemdf3 dieser Richtlinie verhindert wird. Bei der
Umsetzung dieser Richtlinie in nationales Recht sollten die Mit-
gliedstaaten den regulatorischen Zweck der Bestimmungen in
Kapitel V, Abschnitt 2 dieser Richtlinie beriicksichtigen und da-
bei in gebiithrendem Mafe auf die Notwendigkeit gleicher Wett-
bewerbsbedingungen fiir EU-AIF und Nicht-EU-AIF achten,
wenn es darum geht, die Kontrolle iiber Unternehmen mit Sitz
in der Union zu erlangen.
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Die Informations- und Offenlegungspflichten und die spezifischen
Schutzmechanismen gegen das Zerschlagen eines Unternehmens
im Falle der Erlangung der Kontrolle {iber ein nicht bérsennotier-
tes Unternehmen oder einen Emittenten sollten einer allgemeinen
Ausnahmeregelung unterliegen, die fiir die Kontrolle iiber kleine
und mittlere Unternehmen und iiber Zweckgesellschaften fiir den
Erwerb, den Besitz und die Verwaltung von Immobilien gilt. Des
Weiteren zielen diese Anforderungen nicht darauf ab, Informatio-
nen {iber die Eigentumsverhéltnisse zu veroffentlichen, die AIFM
zum Nachteil gegeniiber moglichen Wettbewerbern wie etwa
Staatsfonds oder Wettbewerbern, die das Zielunternehmen mog-
licherweise aus dem Markt dringen wollen, indem sie diese In-
formationen zu ihrem Vorteil verwenden, gereichen wiirden. Da-
her sollten die Informations- und Veroffentlichungspflichten ge-
méfB den in der Richtlinie 2002/14/EG des Europiischen Par-
laments und des Rates vom 11. Mérz 2002 zur Festlegung eines
allgemeinen Rahmens fiir die Unterrichtung und Anhdrung der
Arbeitnehmer in der Europdischen Gemeinschaft (1) aufgefiihrten
Bedingungen und Beschrinkungen hinsichtlich vertraulicher In-
formationen, und unbeschadet der Richtlinien 2004/25/EG und
2004/109/EG gelten. Dies bedeutet, dass Mitgliedstaaten vor-
schreiben sollten, dass die Arbeitnehmervertreter und Personen,
die diese unterstiitzen, im Rahmen der durch nationale Rechts-
vorschriften festgelegten Beschriankungen und Bedingungen nicht
befugt sind, Informationen an Arbeitnehmer und Dritte weiter-
zuleiten, die die legitimen Interessen des Unternehmens betreffen
und die ihnen ausdriicklich als vertrauliche Informationen zur
Verfiigung gestellt wurden. Mitgliedstaaten sollten Arbeitnehmern
und Personen, die diese unterstiitzen, die Befugnis erteilen kon-
nen, vertrauliche Informationen an Arbeitnehmer und Dritte, die
einer Vertraulichkeitsverpflichtung unterliegen, weiterzuleiten.
Die Mitgliedstaaten sollten vorschreiben, dass die betreffenden
AIFM die Ubermittlung von Informationen durch den Vorstand
an die Arbeitnehmervertreter, bzw., wenn es keine gibt, die Ar-
beitnehmer selbst, nicht verlangen, wenn die Informationen nach
objektiven Kriterien dazu geeignet wéren, die Funktionsfahigkeit
des betreffenden Unternehmens erheblich zu schédigen oder sich
nachteilig auf dieses auszuwirken. Die Informations- und Offen-
legungspflichten und die spezifischen Schutzmechanismen gegen
das Zerschlagen von Unternehmen sollten ferner unbeschadet von
moglicherweise von den Mitgliedstaaten erlassenen strengeren
Vorschriften gelten.

In dieser Richtlinie sind auch die Bedingungen festgelegt, unter
denen EU-AIFM berechtigt sind, Anteile eines EU-AIF an pro-
fessionelle Anleger in der Union zu vertreiben. Dieser Vertrieb
durch EU-AIFM sollte nur dann gestattet sein, wenn der AIFM
diese Richtlinie einhdlt und wenn der Vertrieb mit einem Pass
erfolgt; der Vertrieb durch AIFM von AIF, die unter den in dieser
Richtlinie genannten Schwellenwerten liegen, bleibt davon unbe-
rithrt. Mitgliedstaaten sollten den Vertrieb von unter diesen
Schwellenwerten liegenden AIF durch AIFM gemiB den natio-
nalen Bestimmungen gestatten konnen.

Anteile eines AIF sollten nur dann an einem geregelten Markt in
der Union notiert oder von Dritten, die fiir den AIFM in einem
bestimmten Mitgliedstaat titig sind, angeboten bzw. platziert wer-
den diirfen, wenn der AIFM, der die AIF verwaltet, selbst Anteile
des AIF in diesem Mitgliedstaat vertreiben darf. Dariiber hinaus
koénnen andere nationale Rechtsvorschriften oder Rechtsvorschrif-
ten der Union, wie etwa die Richtlinie 2003/71/EG des

() ABL L 80 vom 23.3.2002, S. 29.
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Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003
betreffend den Prospekt, der beim o6ffentlichen Angebot von
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel zu veroffent-
lichen ist (') oder die Richtlinie 2004/39/EG, ebenfalls den Ver-
trieb von AIF an Anleger in der Union regeln.

Viele EU-AIFM verwalten derzeit Nicht-EU-AIF. Es ist angemes-
sen, zugelassenen EU-AIFM die Verwaltung von Nicht-EU-AIF
ohne deren Vertrieb auf dem Gebiet der Union zu gestatten, ohne
dabei die strengen Anforderungen an die Verwahrung und die
Anforderungen beziiglich des Jahresberichts nach dieser Richt-
linie auf sie anzuwenden, da diese Anforderungen zum Schutz
von Anlegern der Union aufgenommen wurden.

Nach dem Inkrafttreten eines delegierten Rechtsakts, der diesbe-
zliglich durch die Kommission nach Beriicksichtigung der Emp-
fehlung durch die ESMA im Prinzip zwei Jahre nach Ablauf der
endgiiltigen Frist fiir die Umsetzung der vorliegenden Richtlinie
erlassen wird, sollte es zugelassenen EU-AIFM, die beabsichti-
gen, Nicht-EU-AIF an professionelle Anleger in ihrem Herkunfts-
mitgliedstaat und/oder anderen Mitgliedstaaten zu vertreiben, ge-
stattet sein, dies mit einem Pass zu tun, sofern sie diese Richtlinie
einhalten. Dieses Recht sollte Meldeverfahren und Bedingungen
im Hinblick auf das Drittland des Nicht-EU-AIF unterliegen.

Wihrend einer Ubergangsphase, die, unter Beriicksichtigung der
Empfehlung der ESMA, im Prinzip mit einem delegierten Rechts-
akt drei Jahre nach der Einrichtung des Passes fiir Nicht-EU-
AIFM beendet wird, sollten auch EU-AIFM, die beabsichtigen,
Nicht-EU-AIF auf dem Hoheitsgebiet bestimmter Mitgliedstaaten
ohne Pass zu vertreiben, die Zulassung hierfiir von den betreffen-
den Mitgliedstaaten erhalten, sofern sie diese Richtlinie mit Aus-
nahme der Bestimmungen zu den Verwahrstellen einhalten. Sol-
che EU-AIFM sollten jedoch sicherstellen, dass eine oder meh-
rere Stellen damit betraut werden, die Pflichten der Verwahrstelle
wahrzunehmen. Zudem sollten zum Zwecke der Uberwachung
der Systemrisiken im Einklang mit internationalen Standards an-
gemessene Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit zwischen
den =zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
AIFM und den Aufsichtsbehérden des Drittlands, in dem der
Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, geschlossen werden, so dass ein
wirksamer Informationsaustausch gewihrleistet ist, der es den
zustdndigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM er-
moglicht, ihre Aufgaben nach dieser Richtlinie zu erfiillen. Die
Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit sollten nicht als
Hemmnis zur Erschwerung des Vertriebs von Nicht-EU-AIF in
einem Mitgliedstaat genutzt werden. Dariiber hinaus sollte das
Drittland, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, nicht auf
der von der Arbeitsgruppe ,.Finanzielle MaBinahmen gegen Geld-
wische und Terrorismusfinanzierung” aufgestellten Liste der
nicht kooperativen Lander und Gebiete stehen.

Nach dem Inkrafttreten eines delegierten Rechtsakts, der diesbe-
ziiglich durch die Kommission erlassen wird, was nach Beriick-
sichtigung der Empfehlung durch die ESMA im Prinzip zwei
Jahre nach Ablauf der Frist fiir die Umsetzung der vorliegenden

() ABL L 345 vom 31.12.2003, S. 64.
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Richtlinie erfolgen sollte, sollte ein grundlegendes Prinzip dieser
Richtlinie darin bestehen, dass ein Nicht-EU-AIFM vorbehaltlich
der Einhaltung dieser Richtlinie in den Genuss der Rechte nach
dieser Richtlinie, wie etwa Anteile an AIF mit Pass in der ge-
samten Union zu vertreiben, kommt. Damit sollten gleiche Rah-
menbedingungen fiir EU-AIFM und Nicht-EU-AIFM gewidhrleis-
tet werden. Mit dieser Richtlinie wird daher eine Zulassung fiir
Nicht-EU-AIFM geschaffen, die nach dem Inkrafttreten des dies-
beziiglich von der Kommission erlassenen delegierten Rechtsakts
zur Anwendung kommt. Um die Einhaltung dieser Richtlinie
sicherzustellen, sollten die zustdndigen Behorden der Mitglied-
staaten die Einhaltung dieser Richtlinie durchsetzen. Die zustdn-
digen Aufsichtsbehorden fiir diese Nicht-EU-AIFM sollten die
zustindigen Behorden des in dieser Richtlinie bestimmten Refe-
renzmitgliedstaats sein.

Hat ein Nicht-EU-AIFM daher die Absicht, EU-AIF zu verwalten
und/oder AIF in der Union mit einem Pass zu vertreiben, sollte er
auch verpflichtet sein, diese Richtlinie einzuhalten, so dass er den
gleichen Verpflichtungen unterliegt wie EU-AIFM. In besonderen
Ausnahmefillen sollte der Nicht-EU-AIFM, wenn die Einhaltung
einer Bestimmung dieser Richtlinie mit der Einhaltung der
Rechtsvorschriften, denen der Nicht-EU-AIFM oder der in der
Union vertriebene Nicht-EU-AIF unterliegt, nicht vereinbar ist,
in dem erforderlichen Umfang von der Einhaltung der einschla-
gigen Bestimmung dieser Richtlinie befreit werden kdnnen, wenn
er Folgendes belegen kann: es ist nicht mdglich, die Einhaltung
einer Bestimmung dieser Richtlinie mit der Einhaltung einer
zwingenden Rechtsvorschrift, der der Nicht-EU-AIFM oder der
in der Union vertriebene Nicht-EU-AIF unterliegt, zu vereinen;
die Rechtsvorschriften, denen der Nicht-EU-AIFM oder der
Nicht-EU-AIF unterliegt, enthalten eine gleichwertige Bestim-
mung mit dem gleichen regulatorischen Zweck und dem gleichen
Schutzniveau fiir die Anleger des betreffenden AIF; und der
Nicht-EU-AIFM oder der Nicht-EU-AIF hilt diese gleichwertige
Bestimmung ein.

Ferner sollte ein Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt, EU-AIF und/
oder AIF in der Union mit einem Pass zu vertreiben, verpflichtet
sein, ein bestimmtes Zulassungsverfahren einzuhalten, und be-
stimmte Anforderungen im Hinblick auf das Drittland des
Nicht-EU-AIFM und gegebenenfalls das Drittland des Nicht-
EU-AIF sollten erfiillt werden.

Die ESMA sollte Empfehlungen zur Bestimmung des Referenz-
mitgliedstaats und gegebenenfalls zur Befreiung von der Verein-
barkeit mit einer gleichwertigen Bestimmung abgeben. Es sollten
besondere Anforderungen an den Informationsaustausch zwischen
den zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats und den
zustdndigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM
gelten. Ferner sollte das in Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010 dargelegte Schlichtungsverfahren zur Anwendung
kommen, und zwar bei Uneinigkeit zwischen den zustdndigen
Behorden der Mitgliedstaaten iiber die Bestimmung des Referenz-
mitgliedstaats, iiber die Befreiung im Fall der Unvereinbarkeit
zwischen der Einhaltung dieser Richtlinie und der Einhaltung
gleichwertiger Bestimmungen eines Drittlands und iiber die
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Bewertung der Einhaltung der besonderen Anforderungen im
Hinblick auf das Drittland des Nicht-EU-AIFM und gegebenen-
falls das Drittland des Nicht-EU-AIF.

Die ESMA sollte die Aufsichtstitigkeit der zustindigen Behorden
in Bezug auf die Zulassung und die Uberwachung von Nicht-EU-
AIFM jéhrlich einer Untersuchung in Form einer gegenseitigen
Bewertung unterziehen, um die Kohdrenz der Ergebnisse der
Aufsichtstitigkeit gemédfl Artikel 30 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010 weiter zu erhohen.

Wihrend einer Ubergangsphase, die, unter Beriicksichtigung der
Empfehlung der ESMA, im Prinzip mit einem delegierten Rechts-
akt drei Jahre nach der Einrichtung des Passes filir Nicht-EU-
AIFM beendet wird, sollte auch ein Nicht-EU-AIFM, der be-
absichtigt, AIF nur in bestimmten Mitgliedstaaten ohne einen
solchen Pass zu vertreiben, die Zulassung hierzu von den betref-
fenden Mitgliedstaaten erhalten, sofern bestimmte Mindestanfor-
derungen eingehalten sind. Diese Nicht-EU-AIFM sollten zumin-
dest dhnlichen Vorschriften unterliegen, wie sie fiir EU-AIFM,
die EU-AIF verwalten, in Bezug auf Offenlegungspflichten ge-
geniiber Anlegern gelten. Um die Uberwachung von Systemrisi-
ken zu erleichtern, sollten diese Nicht-EU-AIFM auch Bericht-
spflichten gegeniiber den zustindigen Behorden des Mitglied-
staats, in dem die AIF vertriecben werden, unterliegen. Solche
AIFM sollten daher die in dieser Richtlinie angefiihrten Trans-
parenzanforderungen sowie die Verpflichtungen fiir AIFM, die
AIF verwalten, die die Kontrolle iiber nicht borsennotierte Unter-
nehmen und Emittenten erwerben, einhalten. Ferner sollten an-
gemessene und in Ubereinstimmung mit den internationalen Stan-
dards stehende Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit zum
Zwecke der Uberwachung der Systemrisiken zwischen den zu-
stindigen Behorden der Mitgliedstaaten, in dem die AIF vertrie-
ben werden, gegebenenfalls den fiir die betreffenden EU-AIF
zustdndigen Behdrden und den Aufsichtsbehdrden des Drittlands,
in dem der Nicht-EU-AIFM seinen Sitz hat, und gegebenenfalls
den Aufsichtsbehorden des Drittlands, in dem der Nicht-EU-AIF
seinen Sitz hat, geschlossen werden, um einen wirksamen Infor-
mationsaustausch zu gewéhrleisten, der es den zustindigen Be-
horden der betreffenden Mitgliedstaaten ermoglicht, ihre Auf-
gaben gemill dieser Richtlinie zu erfiillen. Die Vereinbarungen
iiber die Zusammenarbeit sollten nicht als Hemmnis eingesetzt
werden, um den Vertrieb von Drittlandfonds in einem Mitglied-
staat zu erschweren. SchlieBlich sollte das Drittland, in dem der
Nicht-EU-AIFM oder gegebenenfalls der Nicht-EU-AIF seinen
Sitz hat, nicht auf der von der Arbeitsgruppe ,,Finanzielle Maf3-
nahmen gegen Geldwidsche und Terrorismusfinanzierung® auf-
gestellten Liste der nicht kooperativen Lander und Gebiete ste-
hen.

Diese Richtlinie sollte keine Auswirkungen auf die gegenwértige
Situation haben, wonach ein professioneller Anleger mit Sitz in
der Union unabhingig vom Sitz des AIFM und/oder des AIF auf
eigene Initiative in AIF investieren kann.

Die Mitgliedstaaten sollten den Vertrieb aller oder bestimmter
Arten der von AIFM verwalteten AIF an Kleinanleger in ihrem
Hoheitsgebiet gestatten konnen. Gestattet ein Mitgliedstaat den
Vertrieb bestimmter Arten von AIF, so sollte der Mitgliedstaat
eine Einzelfallbewertung vornehmen, um festzustellen, ob ein be-
stimmter AIF als ein AIF betrachtet werden sollte, der an Klein-
anleger in seinem Hoheitsgebiet vertriecben werden darf.
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Unbeschadet der Anwendung anderer Rechtsinstrumente der
Union sollten die Mitgliedstaaten in diesen Fillen als Vorausset-
zung fiir den Vertrieb an Kleinanleger die AIF und AIFM stren-
geren Anforderungen unterwerfen konnen als AIF, die an pro-
fessionelle Anleger in ihrem Hoheitsgebiet vertrieben werden,
wobei es keine Rolle spielt, ob der Vertrieb solcher AIF auf
nationaler Ebene oder grenziiberschreitend erfolgt. Gestattet ein
Mitgliedstaat den Vertrieb von AIF an Kleinanleger in seinem
Hoheitsgebiet, sollte diese Moglichkeit den AIFM, die die AIF
verwalten, unabhéngig davon offenstehen, in welchem Mitglied-
staat sie ihren Sitz haben; ferner sollten die Mitgliedstaaten grenz-
iiberschreitend vertriebene EU-AIF mit Sitz in einem anderen
Mitgliedstaat keinen strengeren oder zusitzlichen Anforderungen
unterwerfen als im Inland vertriebene AIF. Zudem sollten die
AIFM, die gemdB der Richtlinie 2004/39/EG zugelassenen Wert-
papierfirmen und die gemiB der Richtlinie 2006/48/EG zugelas-
senen Kreditinstitute, welche Wertpapierdienstleistungen fiir
Kleinanleger erbringen, bei der Beurteilung der Frage, ob ein
bestimmter AIF fiir einen einzelnen Kleinanleger geeignet oder
angemessen ist oder ob es sich um ein komplexes oder ein nicht
komplexes Finanzinstrument handelt, jeglichen zusétzlichen An-
forderungen Rechnung tragen.

Die Befugnisse und Pflichten der fiir die Umsetzung dieser Richt-
linie zustidndigen Behorden miissen klargestellt und die Mecha-
nismen, die zur Gewéhrleistung einer wirksamen grenziibergrei-
fenden aufsichtsrechtlichen Zusammenarbeit bendtigt werden, ge-
starkt werden. Unter bestimmten Umstdnden sollten die zusténdi-
gen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten eines AIFM unmit-
telbar tétig werden konnen, um die Einhaltung von Bestimmun-
gen, fiir die sie zustdndig sind, zu iiberwachen. Im Hinblick auf
andere Bestimmungen sollte es den zustindigen Behérden der
Aufnahmemitgliedstaaten unter bestimmten Umstéinden gestattet
sein, Maflnahmen der zustdndigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats zu fordern und selbst tdtig zu werden, wenn keine
derartigen MafBinahmen ergriffen werden.

In dieser Richtlinie sind ferner eine allgemeine Koordinierungs-
funktion der ESMA und die Mdglichkeit verbindlicher Schlich-
tungsverfahren unter Vorsitz der ESMA zur Streitbeilegung zwi-
schen zustindigen Behorden vorgesehen.

Die ESMA sollte Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
zum Inhalt der Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit, die
vom Herkunftsmitgliedstaat oder vom Referenzmitgliedstaat des
AIFM und den betreffenden Aufsichtsbehdrden des Drittlands
geschlossen werden miissen, sowie zu den Verfahren fiir den
Informationsaustausch ausarbeiten. Mithilfe der Entwiirfe tech-
nischer Regulierungsstandards sollte sichergestellt werden, dass
nach diesen Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit alle erfor-
derlichen Informationen bereitgestellt werden, um es den zustin-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats und des Aufnahme-
mitgliedstaats zu ermdglichen, ihre Aufsichts- und Ermittlungs-
befugnisse gemill dieser Richtlinie wahrzunehmen. Die ESMA
sollte in ihrer Funktion auch die Aushandlung und den Abschluss
der Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit erleichtern. So
sollte die ESMA diese Funktion zum Beispiel dazu nutzen diir-
fen, ein standardisiertes Format flir derartige Vereinbarungen iiber
die Zusammenarbeit zur Verfiigung zu stellen.
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Die Mitgliedstaaten sollten fiir den Fall, dass gegen die Vorschrif-
ten dieser Richtlinie verstolen wird, Sanktionen vorsehen und
deren Anwendung sicherstellen. Die Sanktionen sollten wirksam,
verhéltnisméBig und abschreckend sein.

Diese Richtlinie steht im Einklang mit den Grundrechten und
Grundsitzen, die insbesondere im AEUV und in der Charta der
Grundrechte der Europdischen Union (Charta) anerkannt werden,
insbesondere mit dem in Artikel 16 AEUV und in Artikel 8 der
Charta anerkannten Recht auf den Schutz personenbezogener Da-
ten. Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen
durch die zustdndigen Behdrden sollte nach den Vorschriften fiir
die Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in der
Richtlinie 95/46/EG des Europiischen Parlaments und des Rates
vom 24. Oktober 1995 zum Schutz natiirlicher Personen bei der
Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien Datenver-
kehr (1) festgelegt sind. Jeder Austausch und jede Ubermittlung
von Informationen durch die ESMA sollte nach den Vorschriften
fiir die Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in
der Verordnung (EG) Nr. 45/2001 des Europédischen Parlaments
und des Rates vom 18. Dezember 2000 zum Schutz natiirlicher
Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten durch
die Organe und Einrichtungen der Gemeinschaft und zum freien
Datenverkehr (?) geregelt ist, die in vollem Umfang auf die fiir
die Zwecke dieser Richtlinie vorgesehene Verarbeitung personen-
bezogener Daten angewandt werden sollte.

Zur Gewdhrleistung einheitlicher Bedingungen fiir die Durchfiih-
rung dieser Richtlinie sollten der Kommission Durchfiihrungs-
befugnisse iibertragen werden. Diese Befugnisse sollten im Ein-
klang mit der Verordnung (EU) Nr. 182/2011 des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2011 zur Festlegung
der allgemeinen Regeln und Grundsitze, nach denen die Mit-
gliedstaaten die Wahrehmung der Durchfithrungsbefugnisse
durch die Kommission kontrollieren (?), ausgelibt werden.

Der Kommission sollte die Befugnis iibertragen werden, gemaf
Artikel 290 AEUV delegierte Rechtsakte zu erlassen, wenn dies
in dieser Richtlinie ausdriicklich vorgesehen ist. Insbesondere
sollte der Kommission die Befugnis libertragen werden, delegierte
Rechtsakte zu erlassen, um die Methoden der Hebelfinanzierung,
wie in dieser Richtlinie definiert, festzulegen, einschlieBlich jeg-
licher Finanz- und/oder Rechtsstrukturen, bei denen Dritte betei-
ligt sind, die von dem betreffenden AIF kontrolliert werden,
wenn es sich bei diesen Strukturen um solche handelt, die eigens
dafiir geschaffen wurden, um direkte oder indirekte Hebelfinan-
zierungen auf der Ebene des AIF zu schaffen. Insbesondere bei
Private-Equity- und Risikokapital-Fonds bedeutet dies, dass nicht
vorgesehen ist, dass eine Hebelfinanzierung, die auf der Ebene
einer Portfoliogesellschaft besteht, in solche Finanz- oder Rechts-
strukturen einbezogen wird.

Delegierte Rechtsakte sollten auch erlassen werden, um festzule-
gen, wie die Schwellenwerte fiir das weniger strenge Regelwerk
berechnet werden und wie diejenigen AIFM zu behandeln sind,

(') ABL L 281 vom 23.11.1995, S. 31.

(®» ABL L 8 vom 12.1.2001, S. 1.
(®) ABL L 55 vom 28.2.2011, S. 13.
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deren verwaltete Vermodgenswerte — einschlieBlich der unter Ein-
satz von Hebelfinanzierungen erworbenen Vermdgenswerte —
innerhalb eines Kalenderjahres gelegentlich den betreffenden
Schwellenwert iberschreiten und/oder unterschreiten; und um
die Pflicht zur Registrierung der unter die Schwellenwerte fallen-
den AIFM und zur Vorlage von Informationen, um Systemrisiken
wirksam tiberwachen zu konnen sowie die Pflicht solcher AIFM,
den betreffenden zustéindigen Behorden mitzuteilen, wenn sie die
Voraussetzungen fiir die Anwendung des weniger strengen Regel-
werks nicht mehr erfiillen, festzulegen.

Delegierte Rechtsakte sollten auch erlassen werden, um die Me-
thoden der Hebelfinanierung, einschlieBlich jeglicher Finanz-
und/oder Rechtsstrukturen mit Beteiligung Dritter, die von dem
betreffenden AIF kontrolliert werden, und die Berechnung der
Hebelfinanzierung zu klaren; um die Risiken, die durch die zu-
satzlichen Eigenmittel oder die Berufshaftpflichtversicherung ge-
deckt werden miissen, die Kriterien fiir die Bestimmung der An-
gemessenheit der zusidtzlichen Eigenmittel oder der Deckung
durch die Berufshaftpflichtversicherung sowie die Vorgehens-
weise bei der Bestimmung fortlaufender Anpassungen der zusétz-
lichen Eigenmittel oder der Deckung durch die Berufshaftpflicht-
versicherung festzulegen. Delegierte Rechtsakte sollten auferdem
erlassen werden, um die Kriterien festzulegen, anhand derer die
zustidndigen Behorden bewerten, ob AIFM ihren Pflichten in Be-
zug auf die Geschiftsfilhrung und ihrer Pflicht, im bestmoglichen
Interesse der AIF oder der Anleger der von ihnen verwalteten
AIF sowie der Integritdt des Marktes zu handeln, nachkommen;
damit sie iiber die fiir ihre ordnungsgemiBe Geschiftstatigkeit
erforderlichen Mittel und Verfahren verfiigen und diese wirksam
einsetzen; damit sie alle angemessenen MaBinahmen zur Vermei-
dung von Interessenkonflikten und, wo solche Interessenkonflikte
nicht vermieden werden konnen, zur Ermittlung, Steuerung, Be-
obachtung und gegebenenfalls Offenlegung dieser Interessenkon-
flikte treffen, um zu vermeiden, dass sich diese nachteilig auf die
Interessen der AIF und ihrer Anleger auswirken, und um sicher-
zustellen, dass den von ihnen verwalteten AIF eine faire Behand-
lung zukommt; damit sie alle auf ihre Geschéftstitigkeit anwend-
baren regulatorischen Anforderungen erfiillen, um das bestmdgli-
che Interesse der AIF oder der Anleger der von ihnen verwalteten
AIF und die Integritit des Marktes zu fordern; und um alle An-
leger der AIF fair zu behandeln.

Delegierte Rechtsakte sollten auch erlassen werden, um die Art
der von den AIFM zu ermittelnden Interessenkonflikte und die
Schritte festzulegen, die hinsichtlich der Strukturen sowie der
organisatorischen und verwaltungstechnischen Verfahren nach
verniinftigem Ermessen von ihnen erwartet werden kdnnen, um
Interessenkonflikte zu ermitteln, zu vermeiden, zu steuern, zu
beobachten und offenzulegen. Delegierte Rechtsakte sollten
auch erlassen werden, um die anzuwendenden Risikomanage-
mentfunktionen, die angemessenen zeitlichen Abstinde zwischen
den Uberpriifungen des Risikomanagementsystems, die Art, wie
das Risikomanagement funktional und hierarchisch von den ope-
rativen Einheiten einschlieBlich des Portfoliomanagements zu
trennen ist, die besonderen Schutzvorkehrungen gegen Interessen-
konflikte und die von den AIFM anzuwendenden Anforderungen
an das Risikomanagement festzulegen. Delegierte Rechtsakte soll-
ten ferner erlassen werden, um zu prézisieren, welche Liquiditéts-
managementsysteme und -verfahren AIFM anwenden sollten, und
um die Ausrichtung von Anlagestrategie, Liquiditdtsprofil und
Riicknahmegrundsédtzen aneinander festzulegen. Delegierte
Rechtsakte sollten auch erlassen werden, um die Anforderungen,
die die Originatoren, die Sponsoren oder die urspriinglichen
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Kreditgeber von Verbriefungsinstrumenten erfiillen miissen, damit
ein AIFM in derartige, nach dem 1. Januar 2011 emittierte Instru-
mente investieren darf.

Delegierte Rechtsakte sollten ebenfalls erlassen werden, um die
Anforderungen festzulegen, die AIFM erfiillen miissen, wenn sie
in derartige Verbriefungsinstrumente investieren; um Verfahren
fiir eine ordnungsgemafe Verwaltung und Buchhaltung, Kontroll-
und Sicherheitsvorkehrungen in Bezug auf die elektronische Da-
tenverarbeitung sowie angemessene interne Kontrollverfahren
festzulegen; um die Verfahren fiir eine ordnungsgeméfe Bewer-
tung der Vermogenswerte und die Berechnung des Nettoinventar-
werts pro Anteil des AIF, die beruflichen Gewihrleistungen, die
die externe Bewertungsstelle bieten konnen muss, und die an-
gemessene Hiufigkeit fiir die Durchfiihrung von Bewertungen
offener AIF festzulegen.

Dariiber hinaus sollten delegierte Rechtsakte erlassen werden, um
festzulegen, unter welchen Bedingungen die Ubertragung von
Funktionen der AIFM genehmigt werden sollte und unter wel-
chen Bedingungen der AIFM seine Funktionen in einem Umfang
iibertragen hat, der ihn zu einer Briefkastenfirma macht, und des-
halb nicht mehr als Verwalter des AIF betrachtet werden kann;
um, in Bezug auf Verwahrstellen, die Kriterien festzulegen, an-
hand derer bewertet wird, ob die Anforderungen an eine wirk-
same Regulierung und Aufsicht in den Drittlindern, in denen die
Verwahrstellen ihren Sitz haben, den einschldgigen Bestimmun-
gen des Unionsrechts entsprechen und wirksam durchgesetzt wer-
den, um festzulegen, welche Einzelheiten in die Standardverein-
barung aufzunehmen sind, um die Voraussetzungen fiir die Aus-
iibung der Tatigkeit als Verwahrstelle, einschlieBlich der Arten
von Finanzinstrumenten, die unter die Verwahrpflichten der Ver-
wahrstelle fallen sollten, die Bedingungen, unter denen die Ver-
wahrstelle ihre Verwahraufgaben iiber bei einer zentralen Ver-
wahrstelle registrierte Finanzinstrumente ausiiben darf, und die
Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle in nominativer
Form emittierte und beim Emittenten oder einer Registrierstelle
registrierte Finanzinstrumente verwahren sollte, die Sorgfalts-
pflichten der Verwahrstellen, die Pflicht zur getrennten Verwah-
rung, die Bedingungen und Umstidnde, unter denen verwahrte
Finanzinstrumente als abhanden gekommen angesehen werden
sollten, festzulegen, ferner, um festzulegen, was unter &ufleren
Ereignissen, die nach verniinftigem Ermessen nicht kontrolliert
werden konnen und deren Konsequenzen trotz aller angemesse-
nen Anstrengungen nicht hidtten vermieden werden koénnen, zu
verstehen ist, sowie um die Bedingungen und Umsténde, unter
denen ein objektiver Grund fiir die Aufnahme einer vertraglichen
Bestimmung iiber eine Haftungsbefreiung vorliegt, festzulegen.
Mit dem Erlass delegierter Rechtsakte sollten ferner Form und
Inhalt des Jahresberichts, den AIFM fiir jeden von ihnen verwal-
teten AIF zur Verfligung stellen miissen, und die Offenlegungs-
pflichten von AIFM gegeniiber Anlegern bzw. die Berichtserfor-
dernisse gegeniiber den zustdndigen Behdrden sowie deren Héu-
figkeit festgelegt werden.

Mit dem Erlass delegierter Rechtsakte sollte auch festgelegt wer-
den, ab wann davon auszugehen ist, dass Hebelfinanzierungen in
erheblichem Umfang eingesetzt werden, und um die Grundsétze
festzulegen, die von den zustidndigen Behorden bei der Priifung
zugrunde gelegt werden sollten, ob eine Beschrankung des Um-
fangs der Hebelfinanzierungen, die ein AIFM einsetzen kann,
auferlegt werden sollte. Delegierte Rechtsakte sollten dariiber hi-
naus erlassen werden, um Vereinbarungen iiber die Zusammen-
arbeit im Hinblick auf Nicht-EU-AIFM und/oder Nicht-EU-AIF
festzulegen, um so einen einheitlichen Rahmen zur Erleichterung
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des Abschlusses dieser Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit
mit Drittlindern zu schaffen. Mit dem Erlass delegierter Rechts-
akte sollte ferner der Inhalt des Informationsaustauschs iiber
AIFM zwischen den zustindigen Behdrden und die Ubermittlung
bestimmter Informationen an die ESMA festgelegt werden.

Entsprechend der diesbeziiglichen Empfehlung der ESMA und
nach den in dieser Richtlinie angefiihrten Kriterien sollte ein
delegierter Rechtsakt auch erlassen werden, um den Pass auf
den Vertrieb von Nicht-EU-AIF in der Union durch EU-AIFM
und auf die Verwaltung und/oder den Vertrieb von AIF in der
Union durch Nicht-EU-AIFM auszuweiten, wahrend ein weiterer
delegierter Rechtsakt erlassen werden sollte, um die Anwendung
nationaler Bestimmungen iiber Privatplatzierungen in dieser Hin-
sicht zu beenden.

Das Europiische Parlament und der Rat sollten gegen einen de-
legierten Rechtsakt binnen drei Monaten nach der Ubermittlung
Einwidnde erheben konnen. Bei schwerwiegenden Bedenken
sollte diese Frist auf Betreiben des Europdischen Parlaments
oder des Rates um drei Monate verldngert werden konnen. Das
Europdische Parlament und der Rat sollten die anderen Organe
auch informieren konnen, wenn sie nicht die Absicht haben, Ein-
wiénde zu erheben. Diese friihzeitige Billigung delegierter Rechts-
akte ist insbesondere dann von Bedeutung, wenn Fristen ein-
zuhalten sind, zum Beispiel, um Mitgliedstaaten zu gestatten,
delegierte Rechtsakte innerhalb der in dieser Richtlinie angege-
benen Umsetzungsfrist, soweit einschligig, umzusetzen.

In der Erkldrung zu Artikel 290 des Vertrags iiber die Arbeits-
weise der Europdischen Union, die im Anhang zur Schlussakte
der Regierungskonferenz, die den Vertrag von Lissabon an-
genommen hat, enthalten ist, nahm die Konferenz die Absicht
der Kommission zur Kenntnis, bei der Ausarbeitung ihrer Ent-
wiirfe fiir delegierte Rechtsakte im Bereich der Finanzdienstleis-
tungen nach ihrer iiblichen Vorgehensweise von den Mitglied-
staaten benannte Experten zu konsultieren.

Zwei Jahre nach Ablauf der endgiiltigen Frist fiir die Umsetzung
dieser Richtlinie sollte die ESMA eine Stellungnahme zum Funk-
tionieren des zu diesem Zeitpunkt in Kraft getretenen Passes und
zum Funktionieren der nationalen Bestimmungen {iber Privatplat-
zierungen abgeben. Ebenso sollte sie eine Empfehlung in Bezug
auf die Ausdehnung des Passes auf den Vertrieb von Nicht-EU-
AIF in der Union durch EU-AIFM sowie auf die Verwaltung
und/oder den Vertrieb von AIF in der Union durch Nicht-EU-
AIFM abgeben. Binnen drei Monaten nach Eingang dieser Emp-
fehlung und dieser Stellungnahme der ESMA sollte die Kommis-
sion unter Beriicksichtigung der angefiihrten Kriterien sowie der
Ziele dieser Richtlinie, unter anderem hinsichtlich des Binnen-
markts, des Anlegerschutzes und der wirksamen Uberwachung
der Systemrisiken einen delegierten Rechtsakt erlassen, und darin
das Datum angeben, an dem die in dieser Richtlinie vorgesehenen
Regelungen zur Ausdehnung des Passes in allen Mitgliedstaaten
gelten sollten.

Bei ihrem Gipfeltreffen im April 2009 in London haben die
Staats- und Regierungschefs der G20 vereinbart, dass Hedgefonds
oder deren Manager eingetragen und verpflichtet sein sollten,
sachdienliche Informationen gegeniiber Aufsichts- und Regulie-
rungsbehorden laufend offenzulegen. Sie sollten der Aufsicht un-
terliegen, damit gewédhrleistet ist, dass sie {iber ein angemessenes
Risikomanagement verfiigen. Im Juni 2010 haben die Staats- und
Regierungschefs der G20 in Toronto ihr Engagement erneuert
und sich auch verpflichtet, die Umsetzung harter MalBnahmen



201100061 — DE — 20.06.2013 — 001.001 — 25

(90)

oD

92)

zur Verbesserung der Transparenz und der Aufsicht iber Hedge-
fonds in einer international kohérenten und nichtdiskriminieren-
den Art und Weise zu beschleunigen. Zur Unterstiitzung der Ziele
der G20 hat die Internationale Organisation der Wertpapierauf-
sichtskommissionen im Juni 2009 hochrangige Prinzipien fiir die
Aufsicht iber Hedgefonds herausgegeben, um die Entwicklung
einer international kohdrenten Regulierung auf diesem Gebiet
zu steuern. Am 16. September 2010 einigte sich der Européische
Rat darauf, dass Europa seine Interessen und Werte im Kontext
der Auswirtigen Beziehungen der Union konsequenter und in
einem Geist der Gegenseitigkeit und des gegenseitigen Nutzens
vertreten muss und Maflnahmen ergreifen muss, um unter ande-
rem einen erweiterten Marktzugang fiir europdische Unternehmen
zu gewidhrleisten und die Zusammenarbeit im Regulierungs-
bereich mit den wichtigsten Handelspartnern zu vertiefen. Die
Kommission wird bestrebt sein, dafiir zu sorgen, dass diese Ver-
pflichtungen von den internationalen Partnern der Union in ver-
gleichbarer Weise umgesetzt werden.

Drei Jahre nach dem Inkraftreten eines delegierten Rechtsakts,
durch den der Pass auf alle AIFM zur Anwendung kommt, sollte
die ESMA eine Stellungnahme zum Funktionieren des zu diesem
Zeitpunkt in Kraft getretenen Passes und zum Funktionieren der
nationalen Bestimmungen iiber Privatplatzierungen abgeben. Sie
sollte auch eine Empfehlung {iber die Beendigung dieser natio-
nalen Bestimmungen vorlegen. Binnen drei Monaten nach Ein-
gang der Empfehlung und der Stellungnahme der ESMA sollte
die Kommission unter Beriicksichtigung der angefiihrten Kriterien
sowie der Ziele dieser Richtlinie, unter anderem hinsichtlich des
Binnenmarkts, des Anlegerschutzes und der wirksamen Uber-
wachung der Systemrisiken einen delegierten Rechtsakt erlassen,
und darin das Datum angeben, an dem die in dieser Richtlinie
vorgesehenen nationalen Bestimmungen in allen Mitgliedstaaten
beendet werden sollten.

Vier Jahre nach der Umsetzung dieser Richtlinie sollte die Kom-
mission auf der Grundlage einer 6ffentlichen Konsultation und im
Lichte der Beratungen mit den zustindigen Behdrden eine Uber-
priifung der Anwendung und des Geltungsbereichs dieser Richt-
linie einleiten. Bei dieser Uberpriifung sollten die Erfahrungen bei
der Anwendung der Richtlinie und ihre Auswirkungen auf An-
leger, AIF oder AIFM, in der Union und in Drittlindern, unter-
sucht werden. Ferner sollte untersucht werden, inwieweit die
Ziele dieser Richtlinie erreicht worden sind; gegebenenfalls soll-
ten geeignete Anderungen vorgeschlagen werden. Diese Unter-
suchung sollte einen allgemeinen Uberblick iiber die Funktions-
weise der in dieser Richtlinie enthaltenen Bestimmungen und
iber die bei deren Anwendung gemachten Erfahrungen beinhal-
ten. Die Kommission sollte im Rahmen ihrer Uberpriifung die
Funktionen der ESMA und der zustindigen Unionsbehdrden bei
der Gewibhrleistung einer wirksamen Aufsicht {iber alle auf Uni-
onsmirkten titigen AIFM im Zusammenhang mit dieser Richt-
linie untersuchen, was unter anderem — gemil3 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 — die Ubertragung weiterer Aufsichts-
zustidndigkeiten an die ESMA im Bereich der Zulassung und
Uberwachung von Nicht-EU-AIFM einschlieBt. In diesem Zu-
sammenhang sollte die Kommission die Kosten und Nutzen der
Ubertragung derartiger Aufgaben an die ESMA bewerten.

Der Zweck dieser Richtlinie ist die Schaffung eines Rahmens,
durch den die Bewiltigung der potenziellen Risiken ermoglicht
wird, die sich aus der Tétigkeit der AIFM ergeben kénnen, sowie
die Gewihrleistung der wirksamen Uberwachung dieser Risiken
durch die zustidndigen Behorden in der Union. Es ist erforderlich,
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einen strengen Regulierungs- und Aufsichtsrahmen einzurichten,
der keine Liicken in der Finanzregulierung lésst. In dieser Hin-
sicht wird auf die bestehenden Sorgfaltspflichten verwiesen, die
nach den einschldgigen Bestimmungen fiir professionelle Anleger
gelten. Die Kommission ist aufgefordert, die einschldgigen Be-
stimmungen in Bezug auf professionelle Anleger zu iiberpriifen,
um iiber die Notwendigkeit strengerer Anforderungen fiir die
Sorgfaltspriifung (Due-Diligence-Verfahren) zu befinden, die
von professionellen Anlegern der Union eingehalten werden miis-
sen, die aus eigener Initiative in Finanzprodukte von aufBerhalb
der EU, wie beispielsweise Nicht-EU-AIF, investieren.

(93) Am Ende ihrer Uberpriifung sollte die Kommission dem Euro-
pdischen Parlament und dem Rat einen Bericht vorlegen, der
gegebenenfalls Anderungsvorschlige enthilt, in denen die mit
dieser Richtlinie verfolgten Ziele sowie die potenziellen Auswir-
kungen auf die Anleger, die AIF oder die AIFM in der Union
und in Drittlindern beriicksichtigt werden.

(94) Da das Ziel dieser Richtlinie, namlich die Gewéhrleistung eines
hohen Anlegerschutzes durch Festlegung eines gemeinsamen
Rahmens fiir die Zulassung von und Aufsicht iiber AIFM, auf
Ebene der Mitgliedstaaten nicht ausreichend erreicht werden kann
— wie die Unzuldnglichkeiten bei den bestehenden nationalen
Rechtsvorschriften und der bestehenden nationalen Aufsicht
iiber diese Akteure zeigen — und daher besser auf Ebene der
Union zu erreichen ist, kann die Union im Einklang mit dem in
Artikel 5 des Vertrags liber die Europdische Union niedergelegten
Subsidiarititsprinzip titig werden. Entsprechend dem in demsel-
ben Artikel genannten VerhiltnisméaBigkeitsprinzip geht diese
Richtlinie nicht iiber das fiir die Erreichung dieses Ziels erforder-
liche MaB hinaus.

(95) Die Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG, die Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen (') und die Ver-
ordnung (EU) Nr. 1095/2010 sollten daher entsprechend gedndert
werden —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

KAPITEL I

ALLGEMEINE VORSCHRIFTEN

Artikel 1
Gegenstand
In dieser Richtlinie werden Vorschriften fiir die Zulassung, die laufende
Tatigkeit und die Transparenz der Verwalter alternativer Investment-
fonds (alternative investment fund managers — AIFM) festgelegt, die

alternative Investmentfonds (AIF) in der Union verwalten und/oder ver-
treiben.

Artikel 2
Geltungsbereich

(1)  Vorbehaltlich des Absatzes 3 dieses Artikels und vorbehaltlich
des Artikels 3 gilt diese Richtlinie fiir

() ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 1.
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a) EU-AIFM, die einen oder mehrere AIF verwalten, wobei es keine
Rolle spielt, ob es sich bei solchen AIF um EU-AIF oder Nicht-EU-
AIF handelt,

b) Nicht-EU-AIFM, die einen oder mehrere EU-AIF verwalten, und

¢) Nicht-EU-AIFM, die einen oder mehrere AIF in der Union vertrei-
ben, unabhingig davon, ob es sich bei solchen AIF um EU-AIF oder
Nicht-EU-AIF handelt.

(2)  Fiir die Zwecke des Absatzes 1 ist es ohne Bedeutung,

a) ob es sich bei dem AIF um einen offenen oder geschlossenen Fonds
handelt,

b) ob der AIF in der Vertragsform, der Form des Trust, der Satzungs-
form oder irgendeiner anderen Rechtsform errichtet ist,

¢) welche Rechtsstruktur der AIF hat.
(3) Diese Richtlinie gilt nicht fiir
a) Holdinggesellschaften,

b) Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung, die unter die
Richtlinie 2003/41/EG fallen, gegebenenfalls einschlieBlich der in
Artikel 2 Absatz 1 der genannten Richtlinie aufgefiihrten zugelasse-
nen Stellen, die fiir die Verwaltung solcher Einrichtungen verant-
wortlich und in ihrem Namen tétig sind, oder der nach Artikel 19
Absatz 1 der genannten Richtlinie bestellten Vermogensverwalter,
sofern sie nicht AIF verwalten,

¢) supranationale Institutionen, wie die Europdische Zentralbank, die
Europiische Investitionsbank, den Europdischen Investitionsfonds,
die Europédischen Entwicklungsfinanzierungsinstitute und bilateralen
Entwicklungsbanken, die Weltbank, den Internationalen Wahrungs-
fonds und sonstige supranationale Einrichtungen und &hnliche inter-
nationale Organisationen, falls solche Einrichtungen bzw. Organisa-
tionen AIF verwalten, und sofern diese AIF im offentlichen Interesse
handeln,

d) nationale Zentralbanken,

e) staatliche Stellen und Gebietskorperschaften oder andere Einrichtun-
gen, die Fonds zur Unterstiitzung von Sozialversicherungs- und Pen-
sionssystemen verwalten,

f) Arbeitnehmerbeteiligungssysteme oder Arbeitnehmersparpléne,
g) Verbriefungszweckgesellschaften.

(4) Die Mitgliedstaaten ergreifen die erforderlichen Maflnahmen, um
sicherzustellen, dass die in Absatz 1 genannten AIFM diese Richtlinie
jederzeit einhalten.

Artikel 3

Ausnahmen

(1)  Diese Richtlinie gilt nicht fiir AIFM, soweit sie einen oder meh-
rere AIF verwalten, deren einzige Anleger der AIFM oder die Mutter-
gesellschaften oder die Tochtergesellschaften des AIFM oder andere
Tochtergesellschaften jener Muttergesellschaften sind, sofern keiner die-
ser Anleger selbst ein AIF ist.
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(2)  Unbeschadet der Anwendung des Artikels 46 gelten fiir die fol-
genden AIFM nur die Absidtze 3 und 4 dieses Artikels:

a) AIFM, die entweder direkt oder indirekt iiber eine Gesellschaft, mit
der der AIFM iiber eine gemeinsame Geschéftsfiihrung, ein gemein-
sames Kontrollverhéltnis oder durch eine wesentliche direkte oder
indirekte Beteiligung verbunden ist, die Portfolios von AIF verwal-
ten, deren verwaltete Vermogenswerte — einschlieflich der durch
Einsatz von Hebelfinanzierungen erworbenen Vermdgenswerte —
insgesamt nicht {iber einen Schwellenwert von 100 Mio. EUR hi-
nausgehen, oder

b) AIFM, die entweder direkt oder indirekt iiber eine Gesellschaft, mit
der sie iiber eine gemeinsame Geschiftsfilhrung, ein gemeinsames
Kontrollverhéltnis oder durch eine wesentliche direkte oder indirekte
Beteiligung verbunden sind, die Portfolios von AIF verwalten, deren
verwaltete Vermodgenswerte insgesamt nicht iiber einen Schwellen-
wert von 500 Mio. EUR hinausgehen, wenn die Portfolios dieser
AIF aus nicht hebelfinanzierten AIF bestehen, die fiir einen Zeitraum
von fiinf Jahren nach der Tatigung der ersten Anlage in jeden dieser
AIF keine Riicknahmerechte ausiiben diirfen.

(3) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die in Absatz 2 genannten
AIFM zumindest

a) einer Registrierung bei den zustindigen Behérden ihres Herkunfts-
mitgliedstaats unterliegen,

b) sich und die von ihnen verwalteten AIF zum Zeitpunkt ihrer Regis-
trierung gegeniiber den zustindigen Behorden ihres Herkunftsmit-
gliedstaats ausweisen,

¢) den zustindigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats zum Zeit-
punkt ihrer Registrierung Informationen zu den Anlagestrategien der
von ihnen verwalteten AIF vorlegen,

d) die zustindigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats regelméfig
iber die wichtigsten Instrumente, mit denen sie handeln, und iiber
die groften Risiken und Konzentration der von ihnen verwalteten
AITF unterrichten, um den zustindigen Behorden eine effektive Uber-
wachung der Systemrisiken zu ermoglichen, und

e) den zustdndigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats gegebenen-
falls mitteilen, dass sie die in Absatz 2 genannten Voraussetzungen
nicht mehr einhalten.

Dieser Absatz und Absatz 2 gelten vorbehaltlich strengerer Regelungen
der Mitgliedstaaten in Bezug auf die in Absatz 2 genannten AIFM.

Die Mitgliedstaaten ergreifen die erforderlichen Maflnahmen, um sicher-
zustellen, dass der betroffene AIFM binnen 30 Kalendertagen eine Zu-
lassung nach den in dieser Richtlinie dargelegten Verfahren beantragt,
wenn die in Absatz 2 genannten Voraussetzungen nicht mehr einge-
halten sind.

(4) Die in Absatz 2 genannten AIFM kommen nicht in den Genuss
der mit dieser Richtlinie eingerdumten Rechte, es sei denn, sie beschlie-
Ben, sich dieser Richtlinie zu unterwerfen. Unterwerfen AIFM sich
dieser Richtlinie, so findet diese Richtlinie in ihrer Gesamtheit Anwen-
dung.

(5) Die Kommission erldsst Durchfiihrungsrechtsakte zur genauen
Festlegung der Verfahren, die auf AIFM, die beschlieen, sich gemil
Absatz 4 dieser Richtlinie zu unterwerfen, anzuwenden sind. Diese
Durchfiihrungsrechtsakte sind nach dem in Artikel 59 Absatz 2 genann-
ten Priifverfahren zu erlassen.
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(6) Die Kommission erldsst gemél Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen
Folgendes festgelegt wird:

a) die Berechnung der in Absatz 2 genannten Schwellenwerte und die
Behandlung von AIFM, die AIF verwalten, deren verwaltete Ver-
mogenswerte — einschlieBlich der unter Einsatz von Hebelfinanzie-
rungen erworbenen Vermogenswerte — innerhalb eines Kalender-
jahres gelegentlich den betreffenden Schwellenwert {iiberschreiten
und/oder unterschreiten,

b) die Pflicht zur Registrierung und zur Vorlage von Informationen, um
eine effektive Uberwachung der Systemrisiken gemil3 Absatz 3 zu
ermoglichen, und

¢) die Mitteilungspflicht gegeniiber den zustindigen Behorden nach
Absatz 3.

Artikel 4

Definitionen

(1)  Fiir die Zwecke dieser Richtlinie gelten folgende Begriffsbestim-
mungen:

a) ,,AIF“ ist jeder Organismus fiir gemeinsame Anlagen einschlieBlich
seiner Teilfonds, der

i) von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es
gemidl einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser
Anleger zu investieren, und

ii) keine Genehmigung geméal Artikel 5 der Richtlinie 2009/65/EG
benotigt.

b) ,,AIFM® ist jede juristische Person, deren reguldre Geschiftstatig-
keit darin besteht, einen oder mehrere AIF zu verwalten.

¢) ,,Zweigniederlassung® in Bezug auf einen AIFM ist eine Betriebs-
stelle, die einen rechtlich unselbststdndigen Teil eines AIFM bildet
und die die Dienstleistungen erbringt, fiir diec dem AIFM eine
Zulassung erteilt wurde; alle Betriebsstellen eines AIFM mit sat-
zungsmifigem Sitz in einem anderen Mitgliedstaat oder einem
Drittland, die sich in ein und demselben Mitgliedstaat befinden,
gelten als eine einzige Zweigniederlassung.

d) ,,Carried interest” ist ein Anteil an den Gewinnen des AIF, die ein
AIFM als Vergilitung fiir die Verwaltung des AIF erhdlt, hiervon
sind sdmtliche Anteile an den Gewinnen des AIF ausgeschlossen,
die der AIFM als Rendite fiir Anlagen des AIFM in den AIF
bezieht.

e) ,Enge Verbindungen® ist eine Situation, in der zwei oder mehrere
natiirliche oder juristische Personen verbunden sind durch

i) Beteiligung, d. h. das direkte Halten oder das Halten im Wege
der Kontrolle von mindestens 20 % der Stimmrechte oder des
Kapitals an einem Unternehmen;
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g)

h)

ii) Kontrolle, d. h. das Verhéltnis zwischen einem Mutterunterneh-
men und einem Tochterunternehmen gemél Artikel 1 der Sieb-
ten Richtlinie 83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 iiber
den konsolidierten Abschluss (') oder ein dhnliches Verhiltnis
zwischen einer natiirlichen oder juristischen Person und einem
Unternechmen; fir die Zwecke dieses Buchstabens wird ein
Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens auch als Toch-
terunternehmen des Mutterunternehmens angesehen.

Eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche oder juristische
Personen durch ein Kontrollverhéltnis mit ein und derselben Person
dauerhaft verbunden sind, gilt auch als ,enge Verbindung®“ zwi-
schen diesen Personen.

Zustdndige Behorden sind die nationalen Behdrden der Mitglied-
staaten, die aufgrund von Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur
Beaufsichtigung von AIFM befugt sind.

»Zustindige Behorden® in Bezug auf eine Verwahrstelle sind

i) die zustdndigen Behorden im Sinne des Artikels 4 Nummer 4
der Richtlinie 2006/48/EG, wenn die Verwahrstelle ein nach
jener Richtlinie zugelassenes Kreditinstitut ist;

ii) die zustdndigen Behdrden im Sinne des Artikels 4 Absatz 1
Nummer 22 der Richtlinie 2004/39/EG, wenn die Verwahr-
stelle eine nach jener Richtlinie zugelassene Wertpapierfirma
ist;

iii) die nationalen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Ver-
wahrstelle, die aufgrund von Rechts- oder Verwaltungsvor-
schriften zur Beaufsichtigung von Kategorien von Einrichtun-
gen im Sinne von Artikel 21 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe
¢ dieser Richtlinie befugt sind, wenn die Verwahrstelle zu einer
in jener Vorschrift genannten Kategorie von Einrichtungen ge-
hort;

iv) die nationalen Behdrden des Mitgliedstaats, in dem ein Unter-
nehmen im Sinne von Artikel 21 Absatz 3 Unterabsatz 3 dieser
Richtlinie seinen satzungsméfigen Sitz hat, wenn die Verwahr-
stelle ein in jener Vorschrift genanntes Unternehmen ist, und
die aufgrund von Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur
Beaufsichtigung eines solchen Unternehmens befugt sind,
oder die amtliche Stelle, die fiir die Registrierung oder Beauf-
sichtigung eines solchen Unternehmens geméf den fiir dieses
geltenden berufsstdndischen Regeln zustindig ist;

v) die betreffenden nationalen Behorden des Drittlands, in dem
die Verwahrstelle ihren satzungsméBigen Sitz hat, wenn die
Verwahrstelle gemdB3 Artikel 21 Absatz 5 Buchstabe b dieser
Richtlinie als Verwahrstelle fiir einen Nicht-EU-AIF benannt
wird und nicht unter die Ziffern i bis iv dieses Buchstabens
fallt.

Zustindige Behorden des EU-AIF sind die nationalen Behorden
eines Mitgliedstaats, die aufgrund von Rechts- oder Verwaltungs-
vorschriften zur Beaufsichtigung von AIF befugt sind.

,,Kontrolle* ist die Kontrolle im Sinne des Artikels 1 der Richtlinie
83/349/EWG.

() ABL L 193 vom 18.7.1983, S. 1.
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)

k)

)

n)

0)

p)

,,Mit Sitz in“ bezeichnet
i) bei AIFM: ,mit satzungsmdBigem Sitz in‘;

ii) bei AIF: ,,zugelassen oder registriert in*; oder, falls der AIF
nicht zugelassen oder registriert ist: ,,mit satzungsmiBigem
Sitz in“;

iii) bei Verwahrstellen: ,,mit satzungsmiBigem Sitz oder Zweig-
niederlassung in“;

iv) bei gesetzlichen Vertretern, die juristische Personen sind: ,,mit
satzungsméfigem Sitz oder Zweigniederlassung in“;

v) bei gesetzlichen Vertretern, die natiirliche Personen sind: ,,mit
Wohnsitz in“.

,EU-AIF“ bezeichnet

i) einen AIF, der nach einschldgigem nationalen Recht in einem
Mitgliedstaat zugelassen oder registriert ist, oder

ii) einen AIF, der nicht in einem Mitgliedstaat zugelassen oder
registriert ist, dessen satzungsmaifiger Sitz und/oder Hauptver-
waltung sich jedoch in einem Mitgliedstaat befindet.

»EU-AIFM* bezeichnet einen AIFM mit satzungsméafBigem Sitz in
einem Mitgliedstaat.

,Feeder-AIF“ bezeichnet einen AIF, der

i) mindestens 85 % seiner Vermdgenswerte in Anteilen eines
anderen AIF (,,Master-AIF*) anlegt, oder

ii) mindestens 85 % seiner Vermodgenswerte in mehr als einem
Master-AlF anlegt, wenn diese Master-AlF identische Anlage-
strategien verfolgen, oder

iii) anderweitig ein Engagement von mindestens 85 % seiner Ver-
mogenswerte in solch einem Master-AIF hat.

,Finanzinstrument™ ist eines der in Anhang I Abschnitt C der
Richtlinie 2004/39/EG genannten Instrumente.

,.Holdinggesellschaft“ ist eine Gesellschaft, die an einem oder meh-
reren anderen Unternehmen eine Beteiligung hélt, deren Geschifts-
gegenstand darin besteht, durch ihre Tochterunternehmen oder ver-
bundenen Unternehmen oder Beteiligungen eine Geschéftsstrategie
oder -strategien zur Forderung deren langfristigen Werts zu ver-
folgen, und bei der es sich um eine Gesellschaft handelt, die ent-
weder

i) auf eigene Rechnung tétig ist und deren Anteile zum Handel
auf einem geregelten Markt in der Union zugelassen sind, oder

ii) die ausweislich ihres Jahresberichts oder anderer amtlicher Un-
terlagen nicht mit dem Hauptzweck gegriindet wurde, ihren
Anlegern durch VerduBerung ihrer Tochterunternehmen oder
verbundenen Unternehmen eine Rendite zu verschaffen.

,Herkunftsmitgliedstaat des AIF* ist:
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Q

t)

i) der Mitgliedstaat, in dem der AIF nach den geltenden nationa-
len Rechtsvorschriften zugelassen oder registriert ist, oder im
Falle mehrfacher Zulassungen oder Registrierungen der Mit-
gliedstaat, in dem der AIF zum ersten Mal zugelassen oder
registriert wurde, oder

ii) wenn der AIF in keinem Mitgliedstaat zugelassen oder regis-
triert ist, der Mitgliedstaat, in dem der AIF seinen Sitz und/oder
seine Hauptverwaltung hat;

Herkunftsmitgliedstaat des AIFM* ist der Mitgliedstaat, in dem
der AIFM seinen satzungsméBigen Sitz hat; im Falle von Nicht-
EU-AIFM ist bei allen Bezugnahmen in dieser Richtlinie auf den
,Herkunftsmitgliedstaat des AIFM* immer der ,,Referenzmitglied-
staat” gemeint, wie in Kapitel VII vorgesehen.

»Aufnahmemitgliedstaat des AIFM* ist:

i) ein Mitgliedstaat auBer dem Herkunftsmitgliedstaat, in dem ein
EU-AIFM EU-AIF verwaltet;

ii) ein Mitgliedstaat auler dem Herkunftsmitgliedstaat, in dem ein
EU-AIFM Anteile eines EU-AIF vertreibt;

iii) ein Mitgliedstaat auBler dem Herkunftsmitgliedstaat, in dem ein
EU-AIFM Anteile eines Nicht-EU-AIF vertreibt;

iv) ein Mitgliedstaat auler dem Referenzmitgliedstaat, in dem ein
Nicht-EU-AIFM EU-AIF verwaltet;

v) ein Mitgliedstaat auBler dem Referenzmitgliedstaat, in dem ein
Nicht-EU-AIFM Anteile eines EU-AIF vertreibt, oder

vi) ein Mitgliedstaat auBler dem Referenzmitgliedstaat, in dem ein
Nicht-EU-AIFM Anteile eines Nicht-EU-AIF vertreibt.

~Anfangskapital“ bezeichnet Mittel im Sinne von Artikel 57 Ab-
satz 1 Buchstaben a und b der Richtlinie 2006/48/EG.

,»Emittent ist jeder Emittent im Sinne von Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe d der Richtlinie 2004/109/EG, der seinen satzungsméfBi-
gen Sitz in der Union hat, und dessen Wertpapiere im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 14 der Richtlinie 2004/39/EG zum
Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind.

,QGesetzlicher Vertreter” ist jede natiirliche Person mit Wohnsitz in
der Union oder jede juristische Person mit Sitz in der Union, die
von einem Nicht-EU-AIFM ausdriicklich dazu ernannt worden ist,
im Namen dieses Nicht-EU-AIFM gegeniiber Behorden, Kunden,
Einrichtungen und Gegenparteien des Nicht-EU-AIFM in der
Union hinsichtlich der Verpflichtungen des Nicht-EU-AIFM nach
dieser Richtlinie zu handeln.
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v)

w)

Y)

aa)

ab)

ac)

ad)

ae)

af)

ag)

ah)

,Hebelfinanzierung™ ist jede Methode, mit der ein AIFM das Ri-
siko eines von ihm verwalteten AIF durch Kreditaufnahme, Wert-
papierleihe, in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen oder auf
andere Weise erhoht.

,Verwaltung von AIF*“ bedeutet, dass mindestens die in Anhang I
Nummer 1 Buchstaben a oder b genannten Anlageverwaltungs-
funktionen fiir einen oder mehrere AIF erbracht werden.

,Vertrieb® ist das direkte oder indirekte, auf Initiative des AIFM
oder in dessen Auftrag erfolgende Anbieten oder Platzieren von
Anteilen an einem vom AIFM verwalteten AIF an Anleger oder
bei Anlegern mit Wohnsitz oder Sitz in der Union.

,»Master-AIF“ ist jeder AIF, in den ein anderer AIF investiert oder
Risiken an ihm gemil3 Buchstabe m iibernommen hat.

»~Referenzmitgliedstaat™ ist der gemdB Artikel 37 Absatz 4 fest-
gelegte Mitgliedstaat.

,.Nicht-EU-AIF*“ ist ein AIF, der kein EU-AIF ist.
Nicht-EU-AIFM*“ ist ein AIFM, der kein EU-AIFM ist.

,Nicht borsennotiertes Unternchmen® ist ein Unternchmen, das
seinen satzungsméBigen Sitz in der Union hat und dessen Anteile
im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 14 der Richtlinie
2004/39/EG nicht zum Handel auf einem regulierten Markt zuge-
lassen sind.

»~Eigenmittel sind Eigenmittel gemaB3 Artikel 56 bis 67 der Richt-
linie 2006/48/EG.

,.Mutterunternechmen® ist ein Mutterunternehmen im Sinne der Ar-
tikel 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG.

,Primebroker” ist ein Kreditinstitut, eine regulierte Wertpapierfirma
oder eine andere Einheit, die einer Regulierungsaufsicht und stén-
digen Uberwachung unterliegt und professionellen Anlegern
Dienstleistungen anbietet, in erster Linie, um als Gegenpartei Ge-
schifte mit Finanzinstrumenten zu finanzieren oder durchzufiihren,
und die moglicherweise auch andere Dienstleistungen wie Clearing
und Abwicklung von Geschiften, Verwahrungsdienstleistungen,
Wertpapierleihe und individuell angepasste Technologien und Ein-
richtungen zur betrieblichen Unterstiitzung anbietet.

»Professioneller Anleger ist jeder Anleger, der im Sinne von An-
hang II der Richtlinie 2004/39/EG als ein professioneller Kunde
angesehen wird oder auf Antrag als ein professioneller Kunde be-
handelt werden kann.

»Qualifizierte Beteiligung* ist das direkte oder indirekte Halten von
mindestens 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte eines AIFM
nach den Artikeln 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG, unter
Bertiicksichtigung der Bedingungen fiir das Zusammenrechnen der
Beteiligungen nach Artikel 12 Absédtze 4 und 5 der genannten
Richtlinie oder die Moglichkeit zur Ausiibung eines mafigeblichen
Einflusses auf die Geschéftsfiihrung des AIFM, an dem diese Be-
teiligung gehalten wird.
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ai) ,,Arbeitnehmervertreter sind Vertreter der Arbeitnehmer im Sinne
von Artikel 2 Buchstabe e der Richtlinie 2002/14/EG.

aj) ,Kleinanleger ist ein Anleger, bei dem es sich nicht um einen
professionellen Anleger handelt.

ak) ,,Tochterunternehmen® ist ein Tochterunternehmen gemdB der De-
finition in Artikel 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG.

al) ,,Aufsichtsbehorden in Bezug auf Nicht-EU-AIF sind die nationa-
len Behorden eines Drittlands, die aufgrund von Rechts- oder Ver-
waltungsvorschriften zur Beaufsichtigung von AIF befugt sind.

am) ,,Aufsichtsbehorden* in Bezug auf Nicht-EU-AIFM sind die natio-
nalen Behorden eines Drittlands, die aufgrund von Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften zur Beaufsichtigung von AIFM befugt
sind.

an) ,,Verbriefungszweckgesellschaften* sind Gesellschaften, deren ein-
ziger Zweck darin besteht, eine oder mehrere Verbriefungen im
Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 24/2009
der Europdischen Zentralbank vom 19. Dezember 2008 iiber die
Statistik iiber die Aktiva und Passiva von finanziellen Mantelkapi-
talgesellschaften, die Verbriefungsgeschifte betreiben ('), und wei-
tere zur Erfiillung dieses Zwecks geeignete Tétigkeiten durchzufiih-
ren.

a0) ,,OGAW* sind Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapie-
ren, die gemdBl Artikel 5 der Richtlinie 2009/65/EG zugelassen
sind.

(2)  Fir die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe ad dieses Artikels finden
die Artikel 13 bis 16 der Richtlinie 2006/49/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene Eigen-
kapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (%) entspre-
chend Anwendung.

(3) Die Kommission erldsst gemédB Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte mit Vorschrif-
ten:

a) zur Festlegung der Methoden fiir Hebelfinanzierungen im Sinne des
Absatzes 1 Buchstabe v, einschlieBlich jeglicher Finanz- und/oder
Rechtsstrukturen, an denen Dritte beteiligt sind, die von dem betref-
fenden AIF kontrolliert werden, und

b) dazu, wie Hebelfinanzierungen zu berechnen sind.

(4) Die Europdische Finanzaufsichtsbehorde (Europdische Wert-
papieraufsichtsbehorde) (ESMA) erarbeitet Entwiirfe fiir technische Re-
gulierungsstandards, um die Arten von AIFM, soweit dies fiir die An-
wendung dieser Richtlinie und zur Sicherstellung einheitlicher Bedin-
gungen fiir die Anwendung dieser Richtlinie relevant ist, zu bestimmen.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1
genannten technischen Regulierungsstandards gemi3 den Artikeln 10
bis 14 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

() ABL L 15 vom 20.1.2009, S. 1.
(®» ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 201.
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Artikel 5
Bestimmung des AIFM

(1) Die Mitgliedstaaten gewihrleisten, dass fiir jeden AIF, der im
Geltungsbereich dieser Richtlinie verwaltet wird, ein einziger AIFM
zustindig ist, der fiir die Einhaltung dieser Richtlinie verantwortlich
ist. Der AIFM ist entweder

a) ein externer Verwalter, der die vom AIF oder im Namen des AIF
bestellte juristische Person ist und aufgrund dieser Bestellung fiir die
Verwaltung des AIF verantwortlich ist (externer AIFM), oder

b) der AIF selbst, wenn die Rechtsform des AIF eine interne Verwal-
tung zuldsst und das Leitungsgremium des AIF entscheidet, keinen
externen AIFM zu bestellen; in diesem Fall wird der AIF als AIFM
zugelassen.

(2) In den Fillen, in denen ein externer AIFM nicht in der Lage ist,
die Einhaltung der Anforderungen dieser Richtlinie sicherzustellen, fiir
die der AIF oder eine andere in seinem Namen handelnde Stelle ver-
antwortlich ist, unterrichtet der AIFM unverziiglich die zustindigen
Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats und, sofern anwendbar, die
zustdndigen Behorden des betreffenden EU-AIF. Die zustindigen Be-
horden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM machen es dem AIFM
zur Auflage, die notwendigen Schritte zu unternehmen, um dem ab-
zuhelfen.

(3)  Falls die Anforderungen trotz der in Absatz 2 genannten Schritte
weiterhin nicht eingehalten werden, sollten die zustindigen Behdrden
des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM verlangen, dass er als AIFM des
betreffenden AIF zuriicktritt, sofern es sich um einen EU-AIFM oder
einen EU-AIF handelt. In diesem Fall darf der AIF nicht mehr in der
Union vertrieben werden. Falls es einen Nicht-EU-AIFM betrifft, der
einen Nicht-EU-AIF verwaltet, darf der AIF nicht weiter in der Union
vertrieben werden. Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des AIFM setzen unverziiglich die zustindigen Behorden der
Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM in Kenntnis.

KAPITEL IT

ZULASSUNG VON AIFM

Artikel 6
Bedingungen fiir die Aufnahme der Titigkeit als AIFM

(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass AIFM nur dann AIF ver-
walten diirfen, wenn sie gemél dieser Richtlinie zugelassen wurden.

Gemadl dieser Richtlinie zugelassene AIFM miissen die in dieser Richt-
linie festgelegten Voraussetzungen fiir eine Zulassung jederzeit einhal-
ten.

(2) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein externer AIFM keine
anderen Tétigkeiten ausiiben darf als die in Anhang I dieser Richtlinie
genannten Tétigkeiten und die zusdtzliche Verwaltung von OGAW vor-
behaltlich einer Genehmigung nach Richtlinie 2009/65/EG.
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(3) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein intern verwalteter AIF
keine andere Tatigkeit ausiiben darf als die interne Verwaltung dieses
AIF gemifl Anhang I.

(4) Abweichend von Absatz 2 konnen die Mitgliedstaaten einem
externen AIFM die Zulassung zur Erbringung der folgenden Dienstleis-
tungen erteilen:

a) Individuelle Verwaltung einzelner Portfolios, einschlieBlich solcher,
die von Pensionsfonds und Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung gehalten werden, gemiB Artikel 19 Absatz 1 der Richt-
linie 2003/41/EG und im Einklang mit von den Anlegern erteilten
Einzelmandaten mit Ermessenspielraum,

b) als Nebendienstleistungen:
i) Anlageberatung,

il) Verwahrung und Verwaltung im Zusammenhang mit Anteilen an
Organismen fiir gemeinsame Anlagen.

iii) Annahme und Ubermittlung von Aufirigen, die Finanzinstru-
mente zum Gegenstand haben.

(5) AIFM diirfen nach dieser Richtlinie nicht zugelassen werden, um

a) ausschlieBlich die in Absatz 4 genannten Dienstleistungen zu erbrin-
gen,

b) die unter Absatz 4 Buchstabe b genannten Nebendienstleistungen zu
erbringen, ohne auch fiir die Erbringung der Dienstleistungen gemél
Absatz 4 Buchstabe a zugelassen zu sein,

c) ausschlieBlich die in Anhang I Nummer 2 genannten Tétigkeiten zu
erbringen, oder

d) die in Anhang I Nummer | Buchstabe a genannten Dienstleistungen
zu erbringen, ohne auch die in Anhang I Nummer 1 Buchstabe b
genannten zu erbringen; dasselbe gilt im umgekehrten Fall.

(6) Fiir die Erbringung der in Absatz 4 dieses Artikels genannten
Dienstleistungen durch AIFM gelten Artikel 2 Absatz 2 und Artikel 12,
13 und 19 der Richtlinie 2004/39/EG.

(7)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die AIFM den zustindi-
gen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats die erforderlichen Angaben
vorlegen, damit sie die Einhaltung der in dieser Richtlinie genannten
Voraussetzungen zu jeder Zeit liberwachen kdnnen.

(8)  Wertpapierfirmen, die nach der Richtlinie 2004/39/EG zugelassen
sind und Kreditinstitute, die nach der Richtlinie 2006/48/EG zugelassen
sind, sind nicht dazu verpflichtet, fiir die Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen, wie etwa der individuellen Portfolioverwaltung fiir
AIF, eine Zulassung nach dieser Richtlinie zu erhalten. Wertpapierfir-
men diirfen Anteile an AIF allerdings nur dann direkt oder indirekt
Anlegern in der Union anbieten oder bei diesen platzieren, wenn die
Anteile gemdB dieser Richtlinie vertrieben werden kénnen.

Artikel 7

Antrag auf Zulassung

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass AIFM bei den zusténdi-
gen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats eine Zulassung beantragen.

(2) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, der eine Zu-
lassung beantragt, den zustdndigen Behorden seines Herkunftsmitglied-
staats Folgendes betreffend diesen AIFM vorlegt:
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a) Auskiinfte liber die Personen, die die Geschifte des AIFM tatséch-
lich fiihren;

b) Auskiinfte iiber die Identitdt aller Anteilseigner oder Mitglieder des
AIFM, die eine qualifizierte Beteiligung an ihm halten, unabhédngig
davon, ob diese Beteiligung direkt oder indirekt ist oder es sich um
natiirliche oder juristische Personen handelt, sowie die Hohe dieser
Beteiligungen,

¢) einen Geschéftsplan, der neben der Organisationsstruktur des AIFM
auch Angaben dariiber enthilt, wie der AIFM seinen Pflichten nach
den Kapiteln II, III, IV und gegebenenfalls den Kapiteln V, VI, VII
und VIII nachkommen will,

d) Angaben iiber die Vergiitungspolitik und -praxis geméfl Artikel 13,

e) Angaben iiber Vereinbarungen, die zur Ubertragung und Weiteriiber-
tragung von Funktionen im Sinne von Artikel 20 an Dritte getroffen
wurden.

(3) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, der eine Zu-
lassung beantragt, den zustdndigen Behorden seines Herkunftsmitglied-
staats aulerdem Folgendes zu den AIF, die er zu verwalten beabsichtigt,
vorlegt:

a) Angaben zu den Anlagestrategien, einschlieflich der Arten der Ziel-
fonds, falls es sich bei dem AIF um einen Dachfonds handelt, und
der Grundsitze, die der AIFM im Zusammenhang mit dem Einsatz
von Hebelfinanzierungen anwendet sowie der Risikoprofile und
sonstiger Eigenschaften der AIF, die er verwaltet oder zu verwalten
beabsichtigt, einschlieflich Angaben zu den Mitgliedstaaten oder
Drittldnder, in denen sich der Sitz solcher AIF befindet oder voraus-
sichtlich befinden wird,

b) Angaben zum Sitz des Master-AlIF, falls es sich bei dem AIF um
einen Feeder-AIF handelt,

¢) die Vertragsbedingungen oder Satzungen aller AIF, die der AIFM zu
verwalten beabsichtigt,

d) Angaben zu den Vereinbarungen zur Bestellung der Verwahrstelle
gemil Artikel 21 fiir jeden AIF, den der AIFM zu verwalten be-
absichtigt,

e) alle in Artikel 23 Absatz 1 genannten weiteren Informationen fiir
jeden AIF, den der AIFM verwaltet oder zu verwalten beabsichtigt.

(4) Beantragt eine Verwaltungsgesellschaft, die gemiB Richtlinie
2009/65/EG zugelassen ist (im Folgenden ,,OGAW-Verwaltungsgesell-
schaft®), eine Zulassung als AIFM nach dieser Richtlinie, so schreiben
die zustindigen Behorden der OGAW-Verwaltungsgesellschaft nicht
vor, dass sie Angaben bzw. Unterlagen vorlegen muss, die sie bereits
bei der Beantragung der Zulassung nach Richtlinie 2009/65/EG vor-
gelegt hat, sofern diese Angaben bzw. Unterlagen nach wie vor auf
dem neuesten Stand sind.

(5) Die zustindigen Behorden unterrichten die ESMA vierteljdhrlich
iiber die nach diesem Kapitel erteilten Zulassungen und Riicknahmen
von Zulassungen.

Die ESMA fiihrt ein 6ffentliches Zentralregister, aus dem jeder nach
dieser Richtlinie zugelassene AIFM, eine Liste der in der Union von
solchen AIFM verwalteten und/oder vertriebenen AIF und die fiir jeden
solchen AIFM zustdndige Behorde hervorgeht. Das Register wird in
elektronischer Form zuginglich gemacht.
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(6)  Um eine konsequente Harmonisierung dieses Artikels zu gewéhr-
leisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards
ausarbeiten, um die den zustindigen Behdrden in einem Zulassungs-
antrag eines AIFM vorzulegenden Angaben, einschlieBlich des Ge-
schéftsplans, zu prézisieren.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1
genannten technischen Regulierungsstandards gemél Artikel 10 bis 14
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(7)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
zu gewdhrleisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durchfiih-
rungsstandards ausarbeiten, um Standardformulare, Mustertexte und
Verfahren fiir die Vorlage von Angaben im Sinn von Absatz 6 Unter-
absatz 1 festzulegen.

Der Kommission wird die Befugnis iibertragen, die in Unterabsatz 1
genannten technischen Durchfithrungsstandards gemaB3 Artikel 15 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 8

Zulassungsvoraussetzungen

(1)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
erteilen keine Zulassung bevor nicht folgende Voraussetzungen erfiillt
sind:

a) Sie sind davon iiberzeugt, dass der AIFM zur Einhaltung der in
dieser Richtlinie festgelegten Bedingungen in der Lage ist.

b) Der AIFM verfiigt iiber ausreichendes Anfangskapital und Eigenmit-
tel gemdl3 Artikel 9.

¢) Die Personen, die die Geschifte der AIFM tatsdchlich fiihren, sind
ausreichend zuverldssig und verfiigen auch in Bezug auf die Anlage-
strategien der vom AIFM verwalteten AIF iiber ausreichende Erfah-
rung; die Namen dieser Personen sowie aller ihrer Nachfolger wer-
den den zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
AIFM unverziiglich mitgeteilt; {iber die Geschéftsfiihrung des
AIFM bestimmen mindestens zwei Personen, die die genannten Be-
dingungen erfiillen.

d) Die Anteilseigner oder Mitglieder des AIFM, die eine qualifizierte
Beteiligung an ihm halten, verfiigen tiber die entsprechende Eignung,
wobei der Notwendigkeit, die solide und umsichtige Verwaltung des
AIFM zu gewidhrleisten, Rechnung zu tragen ist, und

e) die Hauptverwaltung und der Sitz des AIFM befinden sich in ein
und demselben Mitgliedstaat.

Die Zulassung gilt in allen Mitgliedstaaten.

(2) Bevor den folgenden AIFM die Zulassung erteilt wird, sind die
betreffenden zustdndigen Behorden der anderen betroffenen Mitglied-
staaten zu konsultieren:

a) eine Tochtergesellschaft eines anderen AIFM, einer ,,OGAW-Ver-
waltungsgesellschaft”, einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts
oder einer Versicherungsgesellschaft, die/das in einem anderen Mit-
gliedstaat zugelassen ist,

b) ein Tochterunternehmen des Mutterunternehmens eines anderen
AIFM, einer OGAW-Verwaltungsgesellschaft, einer Wertpapierfir-
ma, eines Kreditinstituts oder einer Versicherungsgesellschaft, die/
das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist, und
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c) eine Gesellschaft, die von denselben natiirlichen oder juristischen
Personen kontrolliert wird wie die, die einen anderen AIFM, eine
OGAW-Verwaltungsgesellschaft, eine Wertpapierfirma, ein Kredit-
institut oder eine Versicherungsgesellschaft, die/das in einem anderen
Mitgliedstaat zugelassen ist, kontrollieren.

(3) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
verweigern die Zulassung, wenn die wirksame Wahrnehmung ihrer Auf-
sichtsfunktionen durch einen der folgenden Umsténde verhindert wird:

a) enge Verbindungen zwischen dem AIFM und anderen natiirlichen
oder juristischen Personen;

b) die Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlands, denen na-
tiirliche oder juristische Personen unterliegen, mit denen der AIFM
eng verbunden ist;

¢) Schwierigkeiten bei der Durchsetzung dieser Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften.

(4) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
konnen den Umfang der Zulassung beschrianken, was insbesondere fiir
die Anlagestrategien der AIF, zu deren Verwaltung der AIFM berechtigt
ist, gilt.

(5) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
teilen dem Antragsteller binnen drei Monaten nach Einreichung eines
vollstdndigen Antrags schriftlich mit, ob die Zulassung erteilt ist. Die
zustidndigen Behdrden konnen diesen Zeitraum um bis zu drei zusétzli-
che Monate verldngern, wenn sie dies aufgrund der besonderen Um-
stinde des Einzelfalls und nach einer entsprechenden Benachrichtigung
des AIFM fiir notwendig erachten.

Fiir die Zwecke dieses Absatzes gilt ein Antrag als vollstindig, wenn
der AIFM mindestens die in Artikel 7 Absatz 2 Buchstaben a bis d und
Artikel 7 Absatz 3 Buchstaben a und b genannten Angaben vorgelegt
hat.

AIFM koénnen mit der Verwaltung von AIF mit den gemil Artikel 7
Absatz 3 Buchstabe a in dem Antrag beschriebenen Anlagestrategien in
deren Herkunftsmitgliedstaat beginnen, sobald die Zulassung erteilt ist,
frithestens jedoch einen Monat nachdem sie etwaige fehlende, in Arti-
kel 7 Absatz 2 Buchstabe e und Artikel 7 Absatz 3 Buchstaben ¢, d und
e genannte Angaben, nachgereicht haben.

(6) Um eine kohdrente Harmonisierung dieses Artikels zu gewéhr-
leisten, kann die ESMA Entwiirfe technischer Regulierungsstandards
ausarbeiten, um Folgendes festzulegen:

a) die auf AIFM nach Absatz 3 anwendbaren Anforderungen,

b) die auf in Absatz 1 Buchstabe d genannten Anteilseigner und Mit-
glieder mit qualifizierten Beteiligungen anwendbaren Anforderungen,

¢) auf die Umstinde, die die zustdndige Behorde bei der wirksamen
Erfiillung ihrer Aufsichtsaufgaben behindern konnten.

Der Kommission wird die Befugnis erteilt, die in Unterabsatz 1 genann-
ten technischen Regulierungsstandards gemdf Artikel 10 bis 14 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 anzunehmen.

Artikel 9
Anfangskapital und Eigenmittel
(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein AIFM, der ein intern

verwalteter AIF ist, iiber ein Anfangskapital von mindestens 300 000
EUR verfiigt.
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(2) Ein AIFM, der zum externen Verwalter von AIF bestellt wird,
verfiigt {iber ein Anfangskapital von mindestens 125 000 EUR.

(3)  Ubersteigt der Wert der von dem AIFM verwalteten AIF-Portfo-
lios 250 Mio. EUR, bringt der AIFM zusitzliche Eigenmittel ein; diese
zusétzlichen Eigenmittel entsprechen 0,02 % des Betrags, um den der
Wert der Portfolios des AIFM 250 Mio. EUR iibersteigt; die erforder-
liche Gesamtsumme aus Anfangskapital und zusitzlichem Betrag iiber-
steigt jedoch nicht 10 Mio. EUR.

(4)  Fir die Zwecke des Absatzes 3 gelten die vom AIFM verwalteten
AIF, einschlieBlich AIF, fiir die der AIFM gemiaf3 Artikel 20 Funktionen
an Dritte tibertragen hat, jedoch mit Ausnahme von AIF-Portfolios, die
der AIFM im Auftrag Dritter verwaltet, als die Portfolios des AIFM.

(5) Ungeachtet des Absatzes 3 verfligen AIFM stets liber Eigenmittel
in Hohe von mindestens dem in Artikel 21 der Richtlinie 2006/49/EG
geforderten Betrag.

(6) Die Mitgliedstaaten kénnen von der Bereitstellung von bis zu
50 % der in Absatz 3 genannten zusétzlichen Eigenmittel durch
AIFM absehen, wenn diese iiber eine Garantie in derselben Hohe ver-
fligen, die von einem Kreditinstitut oder einem Versicherungsunterneh-
men gestellt wird, das seinen Sitz in einem Mitgliedstaat hat, oder in
einem Drittland, sofern es dort Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die
nach Auffassung der zustdndigen Behorden mit dem Unionsrecht gleich-
wertig sind.

(7) Um die potenziellen Berufshaftungsrisiken aus den Geschifts-
tatigkeiten, denen die AIFM nach dieser Richtlinie nachgehen kdnnen,
abzudecken, verfiigen sowohl intern verwaltete AIF als auch externe
AIFM iiber

a) zusitzliche Eigenmittel, um potenzielle Haftungsrisiken aus berufli-
cher Fahrlassigkeit angemessen abzudecken, oder

b) eine Berufshaftpflichtversicherung fiir die sich aus beruflicher Fahr-
lassigkeit ergebenden Haftung, die den abgedeckten Risiken ent-
spricht.

(8)  Eigenmittel, einschlieBlich der zusétzlichen Eigenmittel gemif
Absatz 7 Buchstabe a, werden in fliissige Vermodgenswerte oder Ver-
mogenswerte investiert, die kurzfristig unmittelbar in Bargeld umgewan-
delt werden konnen und keine spekulativen Positionen enthalten.

(9) Die Kommission erldsst geméB Artikel 56 und nach Mafigabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen in
Bezug auf Absatz 7 dieses Artikels Folgendes festgelegt wird:

a) die Risiken, die durch die zusétzlichen Eigenmittel oder die Berufs-
haftpflichtversicherung gedeckt werden miissen,

b) die Voraussetzungen fiir die Bestimmung der Angemessenheit der
zusétzlichen Eigenmittel oder der Deckung durch die Berufshaft-
pflichtversicherung und

c) die Vorgehensweise bei der Bestimmung fortlaufender Anpassungen
der Eigenmittel oder der Deckung durch die Berufshaftpflichtver-
sicherung.

(10)  Mit Ausnahme der Absdtze 7 und 8 und der nach Absatz 9
erlassenen delegierten Rechtsakte gilt dieser Artikel nicht fiir AIFM,
die zugleich auch OGAW-Verwaltungsgesellschaften sind.
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Artikel 10

Anderungen des Umfangs der Zulassung

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass AIFM den zustindigen
Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats alle wesentlichen Anderungen
der Voraussetzungen fiir die Erstzulassung vor deren Anwendung mit-
teilen; dies gilt insbesondere fiir wesentliche Anderungen der gemif3
Artikel 7 vorgelegten Angaben.

(2) BeschlieBen die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats, Beschriinkungen vorzuschreiben oder diese Anderungen abzuleh-
nen, so setzen sie den AIFM innerhalb eines Monats nach Erhalt der
Mitteilung davon in Kenntnis. Die zustindigen Behorden konnen diesen
Zeitraum um bis zu einen Monat verldngern, wenn sie dies aufgrund der
besonderen Umstdnde des Einzelfalls und nach einer entsprechenden
Benachrichtigung des AIFM fiir notwendig erachten. Werden die An-
derungen innerhalb des vorgesehenen Beurteilungszeitraums nicht von
den zustindigen Behdrden abgelehnt, so werden sie vorgenommen.

Artikel 11
Entzug der Zulassung

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM kon-
nen die einem AIFM erteilte Zulassung entzichen, wenn dieser AIFM

a) von der Zulassung nicht binnen zwolf Monaten Gebrauch macht,
ausdriicklich auf sie verzichtet oder die in dieser Richtlinie genann-
ten Tétigkeiten in den vorangegangenen sechs Monaten nicht aus-
geiibt hat, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sieht in diesen
Féllen das Erloschen der Zulassung vor;

b) die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf andere rechtswid-
rige Weise erhalten hat;

c¢) die Voraussetzungen, unter denen die Zulassung erteilt wurde, nicht
mehr einhilt;

d) die Richtlinie 2006/49/EG nicht mehr erfiillt, wenn seine Zulassung
sich auch auf die Dienstleistung der Portfolioverwaltung mit Ermes-
sensspielraum gemél Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe a dieser Richt-
linie erstreckt;

e) in schwerwiegender Weise oder systematisch gegen die nach dieser
Richtlinie erlassenen Bestimmungen verstofen hat oder

f) einen der Fille erfiillt, in denen das nationale Recht beziiglich An-

gelegenheiten, die auBerhalb des Anwendungsbereichs dieser Richt-
linie liegen, den Entzug vorsieht.

KAPITEL III

BEDINGUNGEN FUR DIE AUSUBUNG DER TATIGKEIT DER AIFM

ABSCHNITT 1

Allgemeine Anforderungen

Artikel 12

Allgemeine Grundsiitze

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass AIFM stets:
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a) ihrer Tatigkeit ehrlich, mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit und redlich nachgehen;

b) im besten Interesse der von ihnen verwalteten AIF oder der Anleger
dieser AIF und der Integritit des Marktes handeln;

¢) iiber die fiir eine ordnungsgemifBe Ausiibung ihrer Geschéftstitigkeit
erforderlichen Mittel und Verfahren verfiigen und diese wirksam
einsetzen;

d) alle angemessenen MafBinahmen zur Vermeidung von Interessenkon-
flikten und, wo diese nicht vermieden werden konnen, zur Ermitt-
lung, Beilegung, Beobachtung und gegebenenfalls Offenlegung die-
ser Interessenkonflikte treffen, um zu vermeiden, dass sich diese
nachteilig auf die Interessen der AIF und ihrer Anleger auswirken,
und um sicherzustellen, dass den von ihnen verwalteten AIF eine
faire Behandlung zukommt;

e) alle auf die Ausiibung ihrer Geschiftstitigkeit anwendbaren regula-
torischen Anforderungen erfiillen, um das beste Interesse der von
ihnen verwalteten AIF oder der Anleger dieser AIF und die Integritdt
des Marktes zu fordern;

f) alle Anleger der AIF fair behandeln.

Kein Anleger in einen AIF darf eine Vorzugsbehandlung erhalten, es sei
denn, eine solche Vorzugsbehandlung ist in den Vertragsbedingungen
oder in der Satzung des entsprechenden AIF vorgesehen.

(2) Ein AIFM, dessen Zulassung sich auch auf die Portfolioverwal-
tung mit Ermessensspielraum gemdB Artikel 6 Absatz 4 Buchstabe a
erstreckt,

a) darf das Portfolio des Kunden weder ganz noch teilweise in Anteilen
der von ihm verwalteten AIF anlegen, es sei denn, er hat zuvor eine
allgemeine Zustimmung des Kunden erhalten;

b) unterliegt in Bezug auf die Dienstleistungen gemif Artikel 6 Absatz
4 den Vorschriften der Richtlinie 97/9/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates vom 3. Mirz 1997 iiber Systeme fiir die
Entschiadigung der Anleger (V).

(3) Die Kommission erldsst gemédB Artikel 56 und nach Mal3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zur Fest-
legung der Kriterien, nach welchen die betreffenden zustindigen Behor-
den zu beurteilen haben, ob AIFM ihren in Absatz 1 genannten Pflich-
ten nachkommen.

Artikel 13

Vergiitung

(1)  Die Mitgliedstaaten verpflichten die AIFM dazu, fiir alle Katego-
rien von Mitarbeitern einschlieBlich der Fithrungskrifte, Risikotrdger,
und Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen und aller Mitarbeiter, die eine
Gesamtvergiitung erhalten, aufgrund derer sie sich in derselben Einkom-
mensstufe befinden wie die Fithrungskréfte und Risikotrager, deren be-
rufliche Tatigkeit sich wesentlich auf die Risikoprofile der AIFM oder
auf die Risikoprofile der von ihnen verwalteten AIF auswirkt, eine Ver-
giitungspolitik und -praxis festzulegen, die mit einem soliden und wirk-
samen Risikomanagement vereinbar und diesem forderlich ist und nicht
zur Ubernahme von Risiken ermutigen, die nicht mit dem Risikoprofil,
den Vertragsbedingungen oder der Satzung der von ihnen verwalteten
AIF vereinbar sind.

Die AIFM legen die Vergiitungspolitik und -praxis gemidf Anhang II
fest.

() ABL L 84 vom 26.3.1997, S. 22.
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(2) Die ESMA stellt sicher, dass Leitlinien fiir eine solide Ver-
giitungspolitik existieren, die Anhang II entsprechen. In den Leitlinien
werden die in der Empfehlung 2009/384/EG enthaltenen Grundsitze fiir
eine solide Vergiitungspolitik, die Groe der AIFM und die GroBe der
von ihnen verwalteten AIF, ihre interne Organisation und die Art, der
Umfang und die Komplexitdt ihrer Geschéftstitigkeiten beriicksichtigt.
Die ESMA arbeitet eng mit der Europdischen Finanzaufsichtsbehorde
(Europdische Bankaufsichtsbehorde) (EBA) zusammen.

Artikel 14

Interessenkonflikte

(1) Die Mitgliedstaaten verpflichten die AIFM, alle angemessenen
MalBnahmen zu treffen, um Interessenkonflikte zu ermitteln, die im Zu-
sammenhang mit der Verwaltung von AIF zwischen

a) dem AIFM sowie seinen Fiihrungskriften, Mitarbeitern oder jeder
anderen Person, die iiber ein Kontrollverhédltnis direkt oder indirekt
mit dem AIFM verbunden ist, und dem von ihm verwalteten AIF
oder den Anlegern dieses AIF,

b) dem AIF oder den Anlegern dieses AIF und einem anderen AIF oder
den Anlegern jenes AIF,

c) dem AIF oder den Anlegern dieses AIF und einem anderen Kunden
des AIFM,

d) dem AIF oder den Anlegern dieses AIF und einem von dem AIFM
verwalteten OGAW oder den Anlegern dieses OGAW oder

e) zwei Kunden des AIFM
auftreten.

AIFM miissen wirksame organisatorische und administrative Vorkeh-
rungen zur Ergreifung aller angemessen Mafinahmen zur Ermittlung,
Vorbeugung, Beilegung und Beobachtung von Interessenkonflikten tref-
fen und beibehalten, um zu verhindern, dass diese den Interessen der
AIF und ihrer Anleger schaden.

Innerhalb ihrer eigenen Betriebsabldufe trennen AIFM Aufgaben und
Verantwortungsbereiche, die als miteinander unvereinbar angesehen
werden konnten oder potenziell systematische Interessenkonflikte her-
vorrufen konnten. AIFM priifen, ob die Bedingungen der Ausiibung
ihrer Tétigkeit wesentliche andere Interessenkonflikte nach sich ziehen
konnten und legen diese den Anlegern der AIF gegeniiber offen.

(2) Reichen die von den AIFM zur Ermittlung, Vorbeugung, Beile-
gung und Beobachtung von Interessenkonflikten getroffenen organisa-
torischen Vorkehrungen nicht aus, um nach verniinftigem Ermessen zu
gewihrleisten, dass das Risiko einer Beeintrdchtigung von Anlegerinte-
ressen vermieden wird, so setzt der AIFM die Anleger — bevor er in
ihrem Auftrag Geschifte titigt — unmissverstdndlich iber die all-
gemeine Art bzw. die Quellen der Interessenkonflikte in Kenntnis und
entwickelt angemessene Strategien und Verfahren.

(3) Wenn AIFM fiir einen AIF die Dienste eines Primebroker in
Anspruch nehmen, miissen die Bedingungen in einem schriftlichen Ver-
trag vereinbart werden. Insbesondere muss die Moglichkeit einer Uber-
tragung und Wiederverwendung von Vermogenswerten des AIF in die-
sem Vertrag vereinbart werden und den Vertragsbedingungen oder der
Satzung des AIF entsprechen. In dem Vertrag muss festgelegt werden,
dass die Verwahrstelle von dem Vertrag in Kenntnis gesetzt wird.

Bei der Auswahl und Benennung der Primebroker, mit denen ein Ver-
trag geschlossen wird, gehen die AIFM mit der gebotenen Sachkenntnis,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor.
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(4) Die Kommission erldsst gemi Artikel 56 und nach Mafgabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen
Folgendes festgelegt wird:

a) die in Absatz 1 genannten Arten von Interessenkonflikten,

b) die angemessenen Maflnahmen, die hinsichtlich der Strukturen und
der organisatorischen und administrativen Verfahren von einem
AIFM erwartet werden, um Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen
vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten bzw. offenzulegen.

Artikel 15

Risikomanagement

(1) Die AIFM trennen die Funktionen des Risikomanagements funk-
tional und hierarchisch von den operativen Abteilungen, auch von den
Funktionen des Portfoliomanagements.

Die funktionelle und hierarchische Trennung der Funktionen des Risi-
komanagements in Ubereinstimmung mit Unterabsatz 1 wird von den
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM in Uber-
einstimmung mit dem VerhéltnisméBigkeitsprinzip iiberwacht, in dem
Sinn, dass der AIFM in jedem Fall in der Lage sein muss nachzuweisen,
dass besondere Schutzvorkehrungen gegen Interessenkonflikte eine un-
abhingige Ausiibung von RisikomanagementmalBnahmen ermdoglichen
und dass das Risikomanagement den Anforderungen dieses Artikels
geniigt und durchgehend wirksam ist.

(2) Damit alle Risiken, die fiir die einzelnen AIF-Anlagestrategien
wesentlich sind und denen jeder AIF unterliegt oder unterliegen kann,
hinreichend festgestellt, bewertet, gesteuert und liberwacht werden, set-
zen die AIFM angemessene Risikomanagement-Systeme ein. Insbeson-
dere stiitzen AIFM sich bei der Bewertung der Bonitédt der Vermogens-
werte des AIF nicht ausschlieBlich und automatisch auf Ratings, die von
Ratingagenturen im Sinne von Artikel 3 Absatz 1 Buchstabe b der
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europidischen Parlaments und
des Rates vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen (!) abgegeben
worden sind.

Die AIFM iiberpriifen die Riskomanagement-Systeme in angemessenen
zeitlichen Abstdnden, mindestens jedoch einmal jéhrlich, und passen sie
erforderlichenfalls an.

(3) AIFM unterliegen zumindest folgenden Verpflichtungen:

a) sie filhren eine der Anlagestrategie, den Zielen und dem Risikoprofil
des AIF angemessene, dokumentierte und regelmiBig aktualisierte
Sorgfaltspriifung (Due Diligence process) durch, wenn sie fiir Rech-
nung des AIF Anlagen titigen;

b) sie gewdhrleisten, dass die mit den einzelnen Anlagepositionen des
AIF verbundenen Risiken samt ihrer Auswirkungen auf das Gesamt-
portfolio des AIF laufend — unter anderem auch durch die Nutzung
angemessener Stresstests — ordnungsgeméal bewertet, eingeschitzt,
gesteuert und iiberwacht werden konnen;

c) sie gewdhrleisten, dass die Risikoprofile der AIF der GroBe, der
Portfoliostruktur und den Anlagestrategien und -zielen, wie sie in
den Vertragsbedingungen oder der Satzung, dem Prospekt und den
Emissionsunterlagen des AIF festgelegt sind, entsprechen.

(3a)  Unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komple-
xitdt der Tatigkeit der AIF iliberwachen die zustdndigen Behdrden die
Angemessenheit der Verfahren der AIFM fiir die Bonititsbewertung,
bewerten die Verwendung von Bezugnahmen auf die in Absatz 2 Unter-
absatz 1 genannten Ratings in der Anlagepolitik der AIF und regen,

() ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 1.
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falls angezeigt, die Milderung der Auswirkungen solcher Bezugnahmen
an, um dem ausschlieBlichen und automatischen Riickgriff auf derartige
Ratings entgegenzuwirken.

(4) Die AIFM legen ein Hochstmall an Hebelfinanzierungen fest, das
sie fiir jeden der von ihnen verwalteten AIF einsetzen konnen, ebenso
wie den Umfang des Rechts der Wiederverwendung von Sicherheiten
oder sonstigen Garantien, die im Rahmen der Vereinbarung iiber die
Hebelfinanzierung gewéhrt werden konnten, wobei sie Folgendes be-
rlicksichtigen:

a) die Art des AIF,
b) die Anlagestrategie des AIF,
c) die Herkunft der Hebelfinanzierung des AIF,

d) jede andere Verbindung oder relevante Beziehung zu anderen Fi-
nanzdienstleistungsinstituten, die potenziell ein Systemrisiko darstel-
len,

e) die Notwendigkeit, das Risiko gegeniiber jeder einzelnen Gegenpar-
tei zu begrenzen,

f) das AusmaB, bis zu dem die Hebelfinanzierung abgesichert ist,
g) das Verhiltnis von Aktiva und Passiva,

h) Umfang, Wesen und Ausmall der Geschéftstatigkeiten des AIFM auf
den betreffenden Mérkten.

(5) Die Kommission erldsst gemdB Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen
Folgendes festgelegt wird:

a) die Risikomanagementsysteme, die die AIFM in Abhéngigkeit von
den fiir Rechnung der von ihnen verwalteten AIF eingegangenen
Risiken zu betreiben haben,

b) die angemessenen zeitlichen Abstinde zwischen den Uberpriifungen
des Risikomanagementsystems,

¢) die Art und Weise, in der die funktionale und hierarchische Tren-
nung zwischen der Risikomanagementfunktion und den operativen
Abteilungen, einschlielich der Portfoliomanagementfunktion, zu er-
folgen hat,

d) die besonderen Schutzvorkehrungen gegen Interessenkonflikte ge-
méafl Absatz 1 Unterabsatz 2,

e) die Anforderungen nach Absatz 3.

Die in Unterabsatz 1 Buchstabe a genannten Mallnahmen zur Spezifi-
zierung der Risikomanagementsysteme gewihrleisten, dass die AIFM
daran gehindert werden, sich bei der Bewertung der Bonitdt der Ver-
mogenswerte des AIF ausschlieBlich oder automatisch auf die in Ab-
satz 2 Unterabsatz 1 genannten Ratings zu stiitzen.

Artikel 16

Liquidititsmanagement

(1) Die AIFM verfiigen fiir jeden von ihnen verwalteten AIF, bei
dem es nicht um einen AIF des geschlossenen nicht hebelfinanzierten
Typs handelt, iiber ein angemessenes Liquidititsmanagementsystem und
legen Verfahren fest, die es ihnen ermdglichen, die Liquiditétsrisiken
des AIF zu iiberwachen und zu gewiéhrleisten, dass sich das Liquiditéts-
profil der Anlagen des AIF mit seinen zugrunde liegenden Verbindlich-
keiten deckt.

Die AIFM fiihren regelmiBig Stresstests durch, unter Zugrundelegung
von sowohl normalen als auch auBergewohnlichen Liquiditdtsbedingun-
gen, mit denen sie die Liquiditatsrisiken der AIF bewerten und die
Liquiditatsrisiken der AIF entsprechend {iberwachen konnen.
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(2) Die AIFM gewdhrleisten, dass die Anlagestrategie, das Liquidi-
titsprofil und die Riicknahmegrundsétze eines jeden von ihnen verwal-
teten AIF schliissig ineinander greifen.

(3) Die Kommission erldsst gemdB Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen
Folgendes festgelegt wird:

a) die Liquiditditsmanagementsystemen und —verfahren und

b) den Gleichklang von Anlagestrategie, Liquiditdtsprofil und Riicknah-
megrundsdtzen nach Absatz 2.

Artikel 17

Anlagen in Verbriefungspositionen

Um sektoriibergreifende Kohidrenz zu gewéhrleisten und Divergenzen
zwischen den Interessen von Firmen, die Kredite in handelbare Wert-
papiere umwandeln, und Originatoren im Sinne von Artikel 4 Absatz 41
der Richtlinie 2006/48/EG, und den Interessen von AIFM, die fiir Rech-
nung von AIF in diese Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente in-
vestieren, zu beseitigen, erldsst die Kommission gemédl Artikel 56 und
nach Maligabe der Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte
Rechtsakte zu Folgendem:

a) den Anforderungen, die ein Originator, ein Sponsor oder ein ur-
spriinglicher Kreditgeber erfiillen muss, damit ein AIFM im Namen
von AIF in Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente dieses Typs,
die nach dem 1. Januar 2011 emittiert werden, investieren darf, ein-
schlieBlich der Anforderungen, die gewéhrleisten, dass der Origina-
tor, der Sponsor oder der urspriingliche Kreditgeber einen materiel-
len Nettoanteil von mindestens fiinf Prozent behilt,

b) den qualitativen Anforderungen, die AIFM, die im Namen eines oder
mehrerer AIF in diese Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente
investieren, erfilillen miissen.

ABSCHNITT 2

Organisatorische Anforderungen

Artikel 18

Allgemeine Grundsiitze

(1) Die Mitgliedstaaten legen fest, dass die AIFM fiir die ordnungs-
gemifBe Verwaltung der AIF jederzeit angemessene und geeignete per-
sonelle und technische Ressourcen einsetzen.

Insbesondere schreiben die zustdndigen Behérden des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM — auch unter Beriicksichtigung der Art der von
dem AIFM verwalteten AIF — vor, dass der betreffende AIFM {iber
eine ordnungsgeméfle Verwaltung und Buchhaltung, Kontroll- und Si-
cherheitsvorkehrungen in Bezug auf die elektronische Datenverarbeitung
sowie angemessene interne Kontrollverfahren, zu denen insbesondere
Regeln fiir personliche Geschifte ihrer Mitarbeiter und fiir das Halten
oder Verwalten von Anlagen zum Zwecke der Anlage auf dem eigenen
Konto gehoren, verfiigt, durch die zumindest gewihrleistet wird, dass
jedes die AIF betreffende Geschaft nach Herkunft, Vertragsparteien, Art,
Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden kann und dass die
Vermdgenswerte der vom AIFM verwalteten AIF gemill den Vertrags-
bedingungen oder Satzungen der AIF und gemifBl den geltenden recht-
lichen Bestimmungen angelegt werden.
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(2) Die Kommission erldsst gemi Artikel 56 und nach Mafgabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen die
Verfahren und Regelungen gemifl Absatz 1 festgelegt werden.

Artikel 19

Bewertung

(1) Die AIFM stellen sicher, dass fiir jeden von ihnen verwalteten
AIF geeignete und kohdrente Verfahren festgelegt werden, so dass eine
ordnungsgemifle und unabhidngige Bewertung der Vermogenswerte des
AIF gemidf3 diesem Artikel, den anzuwendenden nationalen Rechtsvor-
schriften und den Vertragsbedingungen oder der Satzung der AIF vor-
genommen werden kann.

(2) Die fiir die Bewertung der Vermogenswerte und die Berechnung
des Nettoinventarwerts je Anteil der AIF geltenden Vorschriften sind in
dem Land, in dem der AIF seinen Sitz hat, gesetzlich oder in den
Vertragsbedingungen oder der Satzung der AIF geregelt.

(3) Die AIFM stellen auch sicher, dass die Berechnung und Offen-
legung des Nettoinventarwertes je Anteil des AIF gegeniiber den An-
legern geméf diesem Artikel, den anzuwendenden nationalen Rechts-
vorschriften und den Vertragsbedingungen oder der Satzung des AIF
erfolgt.

Durch die angewendeten Bewertungsverfahren wird sichergestellt, dass
die Bewertung der Vermogenswerte und die Berechnung des Nettoin-
ventarwerts je Anteil mindestens einmal jahrlich erfolgt.

Handelt es sich um einen offenen AIF, sind solche Bewertungen und
Berechnungen in einem zeitlichen Abstand durchzufiihren, der den von
dem AIF gehaltenen Vermogenswerten und seiner Ausgabe- und Riick-
nahmehdufigkeit angemessen ist.

Handelt es sich um einen geschlossenen AIF, sind solche Bewertungen
und Berechnungen auch durchzufiihren, wenn das Kapital des entspre-
chenden AIF erhoht oder herabgesetzt wird.

Die Anleger werden iiber die Bewertungen und Berechnungen entspre-
chend den diesbeziiglichen Vertragsbedingungen oder der Satzung des
AIF informiert.

(4) Die AIFM gewihrleisten, dass die Bewertung von einer der fol-
genden Stellen durchgefiihrt wird:

a) einem externernen Bewerter, der eine natlirliche oder juristische Per-
son unabhdngig vom AIF, dem AIFM und anderen Personen mit
engen Verbindungen zum AIF oder zum AIFM ist, oder

b) dem AIFM selbst, vorausgesetzt die Bewertungsaufgabe ist von der
Portfolioverwaltung und der Vergiitungspolitik funktional unabhén-
gig, und die Vergiitungspolitik und andere Malnahmen stellen si-
cher, dass Interessenkonflikte gemindert und ein unzuldssiger Ein-
fluss auf die Mitarbeiter verhindert werden.

Die fiir einen AIF bestellte Verwahrstelle wird nicht als externer Be-
werter dieses AIF bestellt, auler wenn eine funktionale und hierar-
chische Trennung der Ausfiihrung ihrer Verwahrfunktionen von ihren
Aufgaben als externer Bewerter vorliegt und die potenziellen Interes-
senkonflikte ordnungsgeméifl ermittelt, gesteuert, beobachtet und den
Anlegern des AIF gegeniiber offengelegt werden.

(5) Wird eine externer Bewerter fiir die Bewertung herangezogen, so
weist der AIFM nach, dass:
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a) der externe Bewerter einer gesetzlich anerkannten obligatorischen
berufsmifBigen Registrierung oder Rechts- und Verwaltungsvorschrif-
ten oder berufsstéindischen Regeln unterliegt;

b) der externe Bewerter ausreichende berufliche Garantien vorweisen
kann, um wirksam die entsprechende Bewertungsfunktion gemif
den Absdtzen 1, 2 und 3 ausiiben zu kénnen, und

c) die Bestellung des externen Bewerters den Anforderungen von Ar-
tikel 20 Absatz 1 und 2 und den gemidB Artikel 20 Absatz 7 erlas-
senen delegierten Rechtsakten entspricht.

(6)  Der bestellte externe Bewerter darf die Bewertungsfunktion nicht
an einen Dritten delegieren.

(7) Die AIFM teilen die Bestellung eines externen Bewerters den
zustidndigen Behdrden ihres Herkunftsmitgliedstaats mit; diese kdnnen
fiir den Fall, dass die Voraussetzungen nach Absatz 5 nicht erfiillt sind,
die Bestellung eines anderen externen Bewerters verlangen.

(8) Die Bewertung hat unparteiisch und mit der gebotenen Sach-
kenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit zu erfolgen.

(9) Wird die Bewertung nicht von einem externen Bewerter vor-
genommen, so konnen die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des AIFM von diesem verlangen, dass seine Bewertungsverfahren
und/oder Bewertungen von einem externen Bewerter oder gegebenen-
falls durch einen Rechnungspriifer iiberpriift werden.

(10) Die AIFM sind fiir die ordnungsgemifle Bewertung der Ver-
mogenswerte der AIF, flir die Berechnung des Nettoinventarwerts und
die Bekanntgabe dieses Nettoinventarwerts verantwortlich. Die Haftung
des AIFM gegeniiber dem AIF und seinen Anlegern darf deshalb nicht
durch die Tatsache beriihrt werden, dass der AIFM einen externen Be-
werter bestellt hat.

Ungeachtet des Unterabsatzes 1 und unabhingig von anderslautenden
vertraglichen Regelungen haftet der externe Bewerter gegeniiber dem
AIFM fiir jegliche Verluste des AIFM, die sich auf fahrlédssige oder
vorsitzliche Nichterfiillung der Aufgaben durch den externen Bewerter
zuriickfithren lassen.

(11)  Die Kommission erldsst gemédl Artikel 56 und nach Mafigabe
der Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen
Folgendes festgelegt wird:

a) die Kriterien fiir die Verfahren fiir die ordnungsgemifle Bewertung
der Vermogenswerte und die Berechnung des Nettoinventarwerts pro
Anteil;

b) die beruflichen Garantien, die der externe Bewerter bieten muss, um
die Bewertungsfunktion wirksam wahrnehmen zu konnen;

¢) die Bewertungshéufigkeit durch offene AIF, die den von ihnen ge-
haltenen Vermogenswerten und ihren Ausgabe- und Riicknahme-
grundsétzen angemessen ist.
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ABSCHNITT 3

Ubertragung von Funktionen der AIFM

Artikel 20
Ubertragung

(1) AIFM, die Dritten Aufgaben zur Ausiibung in ihrem Namen
iibertragen wollen, melden dies der zustdndigen Behorde ihres Her-
kunftsmitgliedstaats, bevor die Vereinbarung zur Ubertragung in Kraft
tritt. Die folgenden Bedingungen sind zu erfiillen:

a) der AIFM muss in der Lage sein, seine gesamte Struktur zur Uber-
tragung von Aufgaben mit objektiven Griinden zu rechtfertigen;

b) der Beauftragte muss iiber ausreichende Ressourcen fiir die Ausfiih-
rung der jeweiligen Aufgaben verfiigen und die Personen, die die
Geschifte des Dritten tatsdchlich fiihren, miissen gut beleumdet sein
und tiber ausreichende Erfahrung verfligen;

¢) bezieht sich die Ubertragung auf das Portfoliomanagement oder das
Risikomanagement, so darf sie nur an Unternehmen erfolgen, die fiir
die Zwecke der Vermogensverwaltung zugelassen oder registriert
sind und einer Aufsicht unterliegen, oder, wenn diese Bedingung
nicht eingehalten werden kann, nur nach vorheriger Genehmigung
durch die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
AIFM,;

d) bezieht sich die Ubertragung auf das Portfoliomanagement oder das
Risikomanagement und ist sie an ein Unternehmen aus einem Dritt-
land erfolgt, so ist ergédnzend zu den Anforderungen nach Buchstabe
¢ sicherzustellen, dass die zustdndigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM und die fiir das Unternehmen zustindige Auf-
sichtsbeh6rde zusammenarbeiten;

e) die Ubertragung darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung der
AIFM nicht beeintrdchtigen; insbesondere darf sie weder den
AIFM daran hindern, im Interesse seiner Anleger zu handeln, noch
verhindern, dass der AIF im Interesse der Anleger verwaltet wird;

f) der AIFM muss nachweisen kdnnen, dass der betreffende Beauf-
tragte iiber die erforderliche Qualifikation verfiigt und in der Lage
ist, die betreffenden Funktionen wahrzunehmen, dass er sorgfiltig
ausgewdhlt wurde und dass der AIFM in der Lage ist, jederzeit
die iibertragenen Aufgaben wirksam zu iiberwachen, jederzeit wei-
tere Anweisungen an den Beauftragten zu erteilen und die Ubertra-
gung mit sofortiger Wirkung zuriickzunehmen, wenn dies im Inte-
resse der Anleger ist.

Der AIFM iberpriift fortwdhrend die von Beauftragten erbrachten
Dienstleistungen.

(2) Keine Ubertragung hinsichtlich des Portfoliomanagements oder
des Risikomanagements erfolgt an:

a) die Verwahrstelle oder einen Beauftragten der Verwahrstelle, oder

b) ein anderes Unternehmen, dessen Interessen mit denen des AIFM
oder der Anleger des AIF im Konflikt stehen konnten, auler wenn
ein solches Unternehmen eine funktionale und hierarchische Tren-
nung der Ausfithrung seiner Aufgaben bei der Portfolio-Verwaltung
oder dem Risikomanagement von seinen anderen potenziell dazu im
Interessenkonflikt stehenden Aufgaben vorgenommen hat und die
potenziellen Interessenkonflikte ordnungsgemifl ermittelt, gesteuert,
beobachtet und den Anlegern des AIF gegeniiber offengelegt wer-
den.
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(3) Die Haftung des AIFM gegeniiber dem AIF und seinen Anlegern
wird nicht durch die Tatsache beriihrt, dass der AIFM eigene Funk-
tionen an Dritte {ibertragen hat, oder durch eine weitere Unterbeauftra-
gung; ferner darf der AIFM seine Funktionen nicht in einem Umfang
iibertragen, der darauf hinauslduft, dass er nicht langer als Verwalter des
AIF angesehen werden kann und er zu einem bloBen Briefkastenunter-
nehmen wird.

(4) Dritte diirfen jede der ihnen iibertragenen Funktionen weiteriiber-
tragen, sofern die folgenden Bedingungen eingehalten werden:

a) der AIFM hat vorher der Unterbeauftragung zugestimmt;

b) der AIFM hat die zustdndigen Behdrden seines Herkunftsmitglied-
staats in Kenntnis gesetzt, bevor die Vereinbarung iiber die Unterbe-
auftragung in Kraft tritt;

c) die in Absatz 1 festgelegten Bedingungen mit dem Verstidndnis, dass
alle Bezugnahmen auf den ,,Beauftragten als Bezugnahme auf den
,Unterbeauftragten™ zu verstehen sind.

(5)  Es erfolgt keine Unterbeauftragung hinsichtlich des Portfolioma-
nagements oder des Risikomanagements an:

a) die Verwahrstelle oder einen Beauftragten der Verwahrstelle, oder

b) ein anderes Unternehmen, dessen Interessen mit denen des AIFM
oder der Anleger des AIF kollidieren konnten, aufler wenn es eine
funktionale und hierarchische Trennung der Ausfithrung seiner Auf-
gaben bei der Portfolioverwaltung oder dem Risikomanagement von
seinen anderen potenziell dazu im Interessenkonflikt stehenden Auf-
gaben vorgenommen hat und die potenziellen Interessenkonflikte
ordnungsgemil ermittelt, gesteuert, beobachtet und den Anlegern
des AIF gegeniiber offengelegt werden.

Der entsprechende Beauftragte iiberpriift fortwidhrend die von Unterbe-
auftragten erbrachten Dienstleistungen.

(6) Wenn der Unterbeauftragte irgendwelche an ihn {ibertragenen
Funktionen weiteriibertrdgt, gelten die Bedingungen gemdfl Absatz 4
entsprechend.

(7)  Die Kommission erldsst gemél Artikel 56 und nach Mafigabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen
Folgendes festgelegt wird:

a) die Bedingungen zur Erfiillung der Anforderungen nach Absatz 1, 2,
4 und 5;

b) die Umsténde, unter denen angenommen wird, dass der AIFM im
Sinne von Absatz 3 seine Funktionen in einem Umfang {ibertragen
hat, der ihn zu einer Briefkastenfirma werden ldsst und er somit nicht
langer als Verwalter des AIF angesehen werden kann.

ABSCHNITT 4

Verwahrstelle

Artikel 21

Verwahrstelle

(1)  Fiir jeden von ihm verwalteten AIF stellt der AIFM sicher, dass
im Einklang mit diesem Artikel eine einzige Verwahrstelle bestellt wird.

(2) Die Bestellung der Verwahrstelle wird in einem Vertrag schrift-
lich vereinbart. Der Vertrag regelt unter anderem den Informationsaus-
tausch, der flir erforderlich erachtet wird, damit die Verwahrstelle ge-
mélB dieser Richtlinie und gemif den anderen einschligigen Rechts-
und Verwaltungsvorschriften ihren Aufgaben fiir den AIF, fiir den sie
als Verwahrstelle bestellt wurde, nachkommen kann.
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(3) Die Verwahrstelle ist:

a) ein Kreditinstitut mit Sitz in der Union, das gemdB der Richtlinie
2006/48/EG zugelassen ist;

b) eine Wertpapierfirma mit satzungsméaBigem Sitz in der Union, fiir die
die Eigenkapitalanforderungen geméal Artikel 20 Absatz 1 der Richt-
linie 2006/49/EG gelten, einschlieflich der Kapitalanforderungen fiir
operationelle Risiken, und die geméal der Richtlinie 2004/39/EG
zugelassen ist, und die auch die Nebendienstleistungen wie Verwah-
rung und Verwaltung von Finanzinstrumenten fiir Rechnung von
Kunden gemdB3 Anhang I Abschnitt B Nummer 1 der Richtlinie
2004/39/EG erbringt; solche Wertpapierfirmen miissen in jedem
Fall iiber Eigenmittel verfiigen, die den in Artikel 9 der Richtlinie
2006/49/EG genannten Betrag des Anfangskapitals nicht unterschrei-
ten; oder

c) eine andere Kategorie von Einrichtungen, die einer Beaufsichtigung
und stindigen Uberwachung unterliegen und die am 21. Juli 2011
unter eine der von den Mitgliedstaaten gemdl3 Artikel 23 Absatz 3
der Richtlinie 2009/65/EG festgelegten Kategorien von Einrichtun-
gen fallen, aus denen eine Verwahrstellen gewéhlt werden kann.

Nur bei Nicht-EU-AIF und unbeschadet des Absatzes 5 Buchstabe b
kann die Verwahrstelle auch ein Kreditinstitut oder ein &hnlich wie die
in Buchstabe a und b des von Unterabsatz 1 dieses Absatzes genannten
Unternehmen geartetes Unternehmen sein, sofern die Bedingungen des
Absatzes 6 Buchstabe b eingehalten sind.

Zusitzlich konnen die Mitgliedstaaten zulassen, dass flir AIF, bei denen
innerhalb von fiinf Jahren nach Tétigung der ersten Anlagen keine
Riicknahmerechte ausgeilibt werden konnen, und die im Einklang mit
ihrer Hauptanlagestrategie in der Regel nicht in Vermdgenswerte inves-
tieren, die gemdB Absatz 8§ Buchstabe a verwahrt werden miissen, oder
in der Regel in Emittenten oder nicht borsennotierte Unternehmen in-
vestieren, um gemil Artikel 26 moglicherweise die Kontrolle iiber
solche Unternehmen zu erlangen, die Verwahrstelle eine Stelle sein
kann, die Aufgaben einer Verwahrstelle im Rahmen ihrer beruflichen
oder geschéftlichen Tatigkeit wahrnimmt, fiir die diese Stelle einer ge-
setzlich anerkannten obligatorischen berufsmifBigen Registrierung oder
Rechts- und Verwaltungsvorschriften oder berufsstdndischen Regeln un-
terliegt, die ausreichend finanzielle und berufliche Garantien bieten kon-
nen, um es ihr zu ermdglichen, die relevanten Aufgaben einer Verwahr-
stelle wirksam auszufiihren und die mit diesen Funktionen einhergehen-
den Verpflichtungen zu erfiillen.

(4)  Zur Vermeidung von Interessenkonflikten zwischen der Verwahr-
stelle, dem AIFM und/oder dem AIF und/oder seinen Anlegern

a) darf ein AIFM nicht die Aufgabe einer Verwahrstelle wahrnehmen;

b) darf ein Primebroker, der als Geschiftspartner eines AIF auftritt,
nicht die Aufgaben einer Verwahrstelle dieses AIF wahrnehmen,
auler wenn eine funktionale und hierarchische Trennung der Aus-
filhrung seiner Verwahrfunktionen von seinen Aufgaben als Prime-
broker vorliegt und die potenziellen Interessenkonflikte ordnungs-
gemil ermittelt, gesteuert, beobachtet und den Anlegern des AIF
offengelegt werden. Es ist gemdB Absatz 11 zuldssig, dass die Ver-
wahrstelle einem solchen Primebroker ihre Verwahraufgaben iiber-
tragt, wenn die entsprechenden Bedingungen eingehalten sind.

(5) Die Verwahrstelle hat ihren Sitz an einem der folgenden Orte:

a) Bei EU-AIF im Herkunftsmitgliedstaat des AIF;
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b) bei Nicht-EU-AIF in dem Drittland, in dem sich der Sitz des AIF
befindet, oder in dem Herkunftsmitgliedstaat des AIFM, der den AIF
verwaltet, oder in dem Referenzmitgliedstaat des AIFM, der den AIF
verwaltet.

(6)  Unbeschadet der Anforderungen von Absatz 3 unterliegt die Be-
stellung einer Verwahrstelle mit Sitz in einem Drittland immer folgen-
den Bedingungen:

a) die zustdndigen Behorden des Mitgliedstaats, in dem die Anteile des
Nicht-EU-AIF gehandelt werden sollen, und, falls es sich um unter-
schiedliche Behdrden handelt, die Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des AIFM, haben Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit
und den Informationsaustausch mit den zustdndigen Behorden der
Verwabhrstelle unterzeichnet;

b) die Verwahrstelle unterliegt einer wirksamen aufsichtlichen Regulie-
rung, einschlieflich Mindesteigenkapitalanforderungen, und Auf-
sicht, die den Rechtsvorschriften der Union entsprechen und die
wirksam durchgesetzt werden;

¢) das Drittland, in dem die Verwahrstelle ihren Sitz hat, steht nicht auf
der Liste der nicht kooperativen Linder und Gebiete, die von der
Arbeitsgruppe ,,Finanzielle MaBinahmen gegen Geldwische und Ter-
rorismusfinanzierung* aufgestellt wurde;

d) die Mitgliedstaaten, in denen die Anteile des Nicht-EU-AIF vertrie-
ben werden sollen, und, soweit verschieden, der Herkunftsmitglied-
staat des AIFM, haben mit dem Drittland, in dem die Verwahrstelle
ihren Sitz hat, eine Vereinbarung unterzeichnet, die den Standards
des Artikels 26 des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermdgen vollstdndig ent-
spricht und einen wirksamen Informationsaustausch in Steuerangele-
genheiten, einschlieflich multilateraler Steuerabkommen, gewdhrleis-
tet;

e) die Verwahrstelle haftet vertraglich gegeniiber dem AIF oder gegen-
iiber den Anlegern des AIF, in Ubereinstimmung mit den Absitzen
12 und 13, und erkldrt sich ausdriicklich zur Einhaltung von Absatz
11 bereit.

Ist eine zustdndige Behorde eines anderen Mitgliedstaats nicht mit der
Bewertung der Anwendung von Unterabsatz 1 Buchstaben a, ¢ oder e
durch die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
einverstanden, so konnen die betreffenden zustédndigen Behorden die
Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die gemifl der ihr
durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen
Befugnisse titig werden kann.

Auf der Grundlage der in Absatz 17 Buchstabe b festgelegten Kriterien
erldsst die Kommission Durchfiihrungsrechtsakte, die festlegen, dass die
aufsichtliche Regulierung und Aufsicht in einem Drittland den einschli-
gigen Bestimmungen der Union entsprechen und wirksam durchgesetzt
werden. Diese Durchfiihrungsrechtsakte werden gemdfl dem in Arti-
kel 59 Absatz 2 genannten Priifverfahren erlassen.

(7)  Die Verwahrstelle stellt allgemein sicher, dass die Cashflows der
AIF ordnungsgeméil itiberwacht werden und gewihrleistet insbesondere,
dass sdmtliche Zahlungen von Anlegern oder im Namen von Anlegern
bei der Zeichnung von Anteilen eines AIF geleistet wurden und dass die
gesamten Geldmittel des AIF auf einem Geldkonto verbucht wurden,
das fiir Rechnung des AIF, im Namen des AIFM, der fiir Rechnung des
AIF titig ist, oder im Namen der Verwahrstelle, die fiir Rechnung des
AIF tatig ist, bei einer Stelle geméll Artikel 18 Absatz 1 Buchstaben
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a, b und ¢ der Richtlinie 2006/73/EG oder bei einer Stelle der gleichen
Art in dem entsprechenden Markt, in dem Geldkonten verlangt werden,
erdffnet wurde, so lange eine solche Stelle einer wirksamen aufsicht-
lichen Regulierung und Aufsicht unterliegt, die den Rechtsvorschriften
der Union entsprechen und wirksam durchgesetzt werden, gemif den
Grundsdtzen nach Artikel 16 der Richtlinie 2006/73/EG.

Falls Geldkonten im Namen der Verwahrstelle, die fiir Rechnung des
AIF handelt, er6ffnet werden, werden keine Geldmittel der in Unter-
absatz 1 genannten Stelle und keine Geldmittel der Verwahrstelle selbst
auf solchen Konten verbucht.

(8) Die Vermogenswerte des AIF oder des fiir Rechnung des AIF
handelnden AIFM, werden der Verwahrstelle folgendermallen zur Auf-
bewahrung anvertraut:

a) fiir Finanzinstrumente, die in Verwahrung genommen werden kon-
nen, gilt:

i) die Verwahrstelle verwahrt sdmtliche Finanzinstrumente, die im
Depot auf einem Konto fiir Finanzinstrumente verbucht werden
konnen, und samtliche Finanzinstrumente, die der Verwahrstelle
physisch {ibergeben werden konnen;

ii) zu diesem Zweck stellt die Verwahrstelle sicher, dass all jene
Finanzinstrumente, die im Depot auf einem Konto fiir Finanz-
instrumente verbucht werden konnen, gemél den in Artikel 16
der Richtlinie 2006/73/EG festgelegten Grundsdtzen in den Bii-
chern der Verwahrstelle auf gesonderten Konten registriert wer-
den, die im Namen des AIF bzw. des fiir ihn titigen AIFM
er6ffnet wurde, so dass die Finanzinstrumente jederzeit gemaf
geltendem Recht eindeutig als im Eigentum des AIF befindliche
Instrumente identifiziert werden kénnen;

b) fiir sonstige Vermogenswerte gilt:

i) die Verwahrstelle priift das Eigentum des AIF oder des fiir Rech-
nung des AIF titigen AIFM an solchen Vermdgenswerten und
filhrt Aufzeichnungen derjenigen Vermogenswerte, bei denen sie
sich vergewissert hat, dass der AIF oder der fiir Rechnung des
AIF titige AIFM an diesen Vermogenswerten das Eigentum hat;

ii) die Beurteilung, ob der AIF oder der fiir Rechnung des AIF
tiatige AIFM Eigentiimer ist, beruht auf Informationen oder Un-
terlagen, die vom AIF oder vom AIFM vorgelegt werden und,
soweit verfligbar, auf externen Nachweisen;

iii) die Verwahrstelle hilt ihre Aufzeichnungen auf dem neuesten
Stand.

(9) Ergéinzend zu den in Absatz 7 und 8 genannten Aufgaben stellt
die Verwabhrstelle sicher, dass

a) der Verkauf, die Ausgabe, die Riicknahme, die Auszahlung und die
Aufhebung von Anteilen des AIF gemidl den geltenden nationalen
Rechtsvorschriften und den Vertragsbedingungen oder der Satzung
des AIF erfolgen;

b) die Berechnung des Wertes der Anteile des AIF nach den geltenden
nationalen Rechtsvorschriften, den Vertragsbedingungen oder der
Satzung des AIF und den in Artikel 19 festgelegten Verfahren er-
folgt;

¢) die Weisungen des AIFM ausgefithrt werden, es sei denn, diese
verstolen gegen geltende nationale Rechtsvorschriften oder die Ver-
tragsbedingungen oder die Satzung des AIF;

d) bei Transaktionen mit Vermodgenswerten des AIF der Gegenwert
innerhalb der iiblichen Fristen an den AIF {iberwiesen wird;
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e) die Ertrdge des AIF gemiB den geltenden nationalen Rechtsvor-
schriften und den Vertragsbedingungen oder der Satzung des AIF
verwendet werden.

(10) Der AIFM und die Verwahrstelle handeln im Rahmen ihrer
jeweiligen Aufgaben ehrlich, redlich, professionell, unabhingig und
im Interesse des AIF und seiner Anleger.

Eine Verwahrstelle darf keine Aufgaben in Bezug auf den AIF oder den
fiir Rechnung des AIF titigen AIFM wahrnehmen, die Interessenkon-
flikte zwischen dem AIF, den Anlegern des AIF, dem AIFM und ihr
selbst schaffen konnten, auller wenn eine funktionale und hierarchische
Trennung der Ausfithrung ihrer Aufgaben als Verwahrstelle von ihren
potenziell dazu in Konflikt stehenden Aufgaben vorgenommen wurde
und die potenziellen Interessenkonflikte ordnungsgemdBl ermittelt, ge-
steuert, beobachtet und den Anlegern des AIF gegeniiber offengelegt
werden.

Die in Absatz 8 genannten Vermogenswerte diirfen nicht ohne vorherige
Zustimmung des AIF oder des fiir Rechnung des AIF titigen AIFM von
der Verwahrstelle wiederverwendet werden.

(11)  Die Verwahrstelle darf ihre in diesem Artikel festgeschriebenen
Funktionen nicht auf Dritte iibertragen, hiervon ausgenommen sind die
in Absatz 8 genannten Aufgaben.

Die Verwahrstelle kann die in Absatz 8 genannten Funktionen unter den
folgenden Bedingungen auf Dritte iibertragen:

a) die Aufgaben werden nicht in der Absicht {libertragen, die Vorschrif-
ten der vorliegenden Richtlinie zu umgehen;

b) die Yerwahrstelle kann belegen, dass es einen objektiven Grund fiir
die Ubertragung gibt;

¢) Die Verwahrstelle ist bei der Auswahl und Bestellung eines Dritten,
dem sie Teile ihrer Aufgaben iibertragen mdchte, mit der gebotenen
Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vorgegangen und geht
weiterhin bei der laufenden Kontrolle und regelmiBigen Uberpriifung
von Dritten, denen sie Teile ihrer Aufgaben iibertragen hat, und von
Vereinbarungen des Dritten hinsichtlich der ihm iibertragenen Auf-
gaben mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftig-
keit vor, und

d) Die Verwahrstelle gewéhrleistet, dass der Dritte jederzeit bei der
Ausfiihrung der ihm {ibertragenen Aufgaben die folgenden Bedin-
gungen einhdlt:

i) der Dritte verfiigt iiber eine Organisationsstruktur und die Fach-
kenntnisse, die fiir die Art und die Komplexitit der Vermdgens-
werte des AIF oder des fiir dessen Rechnung handelnden AIFM,
die ihm anvertraut wurden, angemessen und geeignet sind;

i) bezogen auf die Verwahraufgaben gemiBl Absatz 8 Buchstabe a
unterliegt der Dritte einer wirksamen aufsichtlichen Regulierung,
einschlieBlich Mindesteigenkapitalanforderungen, und Aufsicht
in der betreffenden rechtlichen Zusténdigkeit und der Dritte un-
terliegt ferner einer regelméBigen externen Rechnungspriifung,
durch die gewdhrleistet wird, dass sich die Finanzinstrumente
in seinem Besitz befinden;

iii) der Dritte trennt die Vermdgenswerte der Kunden der Verwahr-
stelle von seinen eigenen Vermogenswerten und von den Ver-
mogenswerten der Verwahrstelle in einer solchen Weise, dass sie
zu jeder Zeit eindeutig als Eigentum von Kunden einer bestimm-
ten Verwahrstelle identifiziert werden kdnnen;
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iv) der Dritte darf die Vermdgenswerte nicht ohne vorherige Zustim-
mung des AIF oder des fiir Rechnung des AIF tdtigen AIFM und
eine vorherige Mitteilung an die Verwahrstelle verwenden und

v) der Dritte hilt sich an die allgemeinen Verpflichtungen und Ver-
bote gemdBl den Absdtzen 8 und 10.

Unbeschadet des Unterabsatzes 2 Buchstabe d Ziffer ii, wenn laut den
Rechtsvorschriften eines Drittlands vorgeschrieben ist, dass bestimmte
Finanzinstrumente von einer ortsanséssigen Einrichtung verwahrt wer-
den miissen und es keine ortsansdssigen Einrichtungen gibt, die den
Anforderungen fiir eine Beauftragung gemidll Buchstabe d Ziffer ii ge-
niigen, darf die Verwahrstelle ihre Funktionen an eine solche ortsansis-
sige Einrichtung nur insoweit iibertragen, wie es von dem Recht des
Drittlandes gefordert wird und nur solange es keine ortsansdssigen Ein-
richtungen gibt, die die Anforderungen fiir eine Beauftragung erfiillen,
vorbehaltlich der folgenden Anforderungen:

a) die Anleger des jeweiligen AIF miissen vor Tétigung ihrer Anlage
ordnungsgeméil unterrichtet werden, dass eine solche Beauftragung
aufgrund rechtlicher Zwinge im Recht des Drittlandes erforderlich
ist, und sie miissen iiber dic Umstdnde unterrichtet werden, die die
Ubertragung rechtfertigen; und

b) der AIF oder der fiir Rechnung des AIF titige AIFM miissen die
Verwahrstelle anweisen, die Verwahrung dieser Finanzinstrumente
an eine solche ortsanséssige Einrichtung zu {ibertragen.

Der Dritte kann seinerseits diese Funktionen unter den gleichen Bedin-
gungen weiter libertragen. In diesem Fall gilt Absatz 13 entsprechend
fiir die jeweils Beteiligten.

Die Erbringung von Dienstleistungen gemifl der Richtlinie 98/26/EG
durch Wertpapierliefer- und Abrechnungssysteme, wie es fiir die Zwe-
cke jener Richtlinie vorgesehen ist, oder die Erbringung &hnlicher
Dienstleistungen durch Wertpapierliefer- und Abrechnungssysteme von
Drittlindern wird fiir Zwecke dieses Absatzes nicht als Beauftragung
mit Verwahrfunktionen betrachtet.

(12) Die Verwahrstelle haftet gegeniiber dem AIF oder gegeniiber
den Anlegern des AIF fiir das Abhandenkommen durch die Verwahr-
stelle oder durch einen Dritten, dem die Verwahrung von Finanzinstru-
menten, die gemdB Absatz 8 Buchstabe a verwahrt wurden, iibertragen
wurde.

Im Falle eines solchen Abhandenkommens eines verwahrten Finanz-
instruments hat die Verwahrstelle dem AIF oder dem fiir Rechnung
des AIF handelnden AIFM unverziiglich ein Finanzinstrument gleicher
Art zuriickzugeben oder einen entsprechenden Betrag zu erstatten. Die
Verwabhrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das Abhan-
denkommen auf hohere Gewalt zuriickzufiihren ist, deren Konsequenzen
trotz aller angemessenen Gegenmafinahmen unabwendbar waren.

Die Verwahrstelle haftet auch gegeniiber dem AIF oder den Anlegern
des AIF fiir sdmtliche sonstigen Verluste, die diese infolge einer von der
Verwahrstelle fahrldssig oder vorsitzlich verursachten Nichterfiillung
ihrer Verpflichtungen aus dieser Richtlinie erleiden.

(13)  Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Uber-
tragung gemél Absatz 11 unberiihrt.

Unbeschadet des Unterabsatzes 1 dieses Absatzes kann sich die Ver-
wabhrstelle bei Verlust von Finanzinstrumenten, die von einem Dritten
gemdl Absatz 11 verwahrt wurden, von der Haftung befreien, wenn sie
nachweisen kann, dass:
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a) alle Bedingungen fiir die Ubertragung ihrer Verwahraufgaben gemif
Absatz 11 Unterabsatz 2 eingehalten sind,;

b) ein schriftlicher Vertrag zwischen der Verwahrstelle und dem Dritten
die Haftung der Verwahrstelle ausdriicklich auf diesen Dritten iiber-
trdgt und es dem AIF oder dem fiir Rechnung des AIF titigen AIFM
ermdoglicht, seinen Anspruch wegen des Abhandenkommens von Fi-
nanzinstrumenten gegeniiber dem Dritten geltend zu machen, oder
die Verwahrstelle solch einen Anspruch fiir sie geltend machen darf,
und

¢) ein schriftlicher Vertrag zwischen der Verwahrstelle und dem AIF
oder dem fiir Rechnung des AIF handelnden AIFM ausdriicklich
eine Befreiung der Verwahrstelle von der Haftung gestattet und ei-
nen objektiven Grund fiir die vertragliche Vereinbarung einer sol-
chen Befreiung angibt.

(14)  Wenn ferner laut den Rechtsvorschriften eines Drittlands vor-
geschrieben ist, dass bestimmte Finanzinstrumente von einer ortsansés-
sigen Einrichtung verwahrt werden miissen und es keine ortsanséssigen
Einrichtungen gibt, die den Anforderungen fiir eine Beauftragung ge-
mél Absatz 11 Buchstabe d Ziffer ii geniligen, kann die Verwahrstelle
sich von der Haftung befreien, sofern die folgenden Bedingungen einge-
halten sind:

a) die Vertragsbedingungen oder die Satzung des betreffenden AIF
erlauben ausdriicklich eine solche Befreiung unter den in diesem
Absatz genannten Voraussetzungen;

b) die Anleger der entsprechenden AIF wurden vor Tatigung ihrer An-
lage ordnungsgemif iiber diese Haftungsbefreiung und die Umstén-
de, die diese Haftungsbefreiung rechtfertigen, unterrichtet;

c) der AIF oder der fiir Rechnung des AIF titige AIFM haben die
Verwahrstelle angewiesen, die Verwahrung dieser Finanzinstrumente
an eine ortsanséssige Einrichtung zu {ibertragen;

d) es gibt einen schriftlichen Vertrag zwischen der Verwahrstelle und
dem AIF oder dem fiir Rechnung des AIF titigen AIFM, in dem
solch eine Haftungsbefreiung ausdriicklich gestattet ist; und

e) es gibt einen schriftlichen Vertrag zwischen der Verwahrstelle und
dem Dritten, in dem die Haftung der Verwahrstelle ausdriicklich auf
den Dritten {libertragen wird und es dem AIF oder dem fiir Rechnung
des AIF titigen AIFM ermdglicht, seinen Anspruch wegen des Ab-
handenkommens von Finanzinstrumenten gegeniiber dem Dritten
geltend zu machen, oder die Verwahrstelle solch einen Anspruch
fiir sie geltend machen darf.

(15)  Haftungsanspriiche der AIF-Anleger konnen in Abhéngigkeit
von der Art der Rechtsbeziechungen zwischen der Verwahrstelle, dem
AIFM und den Anlegern unmittelbar oder mittelbar durch den AIFM
geltend gemacht werden.

(16)  Die Verwahrstelle stellt ihren zustindigen Behorden auf Anfrage
alle Informationen zur Verfligung, die sie im Rahmen der Erfiillung
ihrer Aufgaben erhalten hat und die die zustindigen Behorden des
AIF oder des AIFM bendétigen konnten. Unterscheiden sich die zustén-
digen Behorden des AIF oder des AIFM von denen der Verwahrstelle,
stellen die zustindigen Behorden der Verwahrstelle den zustdndigen
Behorden des AIF und des AIFM die erhaltenen Informationen unver-
ziiglich zur Verfiigung.

(17)  Die Kommission erldsst gemdf3 Artikel 56 und nach MalBigabe
der Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen
Folgendes festgelegt wird:

a) welche Einzelheiten in den in Absatz 2 genannten schriftlichen Ver-
trag aufzunehmen sind;
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b) die allgemeinen Kriterien zur Bewertung, ob die Anforderungen an
die aufsichtliche Regulierung und Aufsicht in Drittlindern gemaéf
Absatz 6 Buchstabe b den Rechtsvorschriften der Union entsprechen
und wirksam durchgesetzt werden;

c) die Bedingungen fiir die Ausiibung der Aufgaben einer Verwahr-
stelle gemél den Absétzen 7, 8 und 9, einschlieBlich:

i) der Art der Finanzinstrumente, die nach Absatz 8 Buchstabe a
von der Verwahrstelle verwahrt werden sollen,

ii) der Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle ihre Verwahr-
aufgaben iiber bei einem Zentralverwahrer registrierte Finanz-
instrumente ausiiben kann, und

iii) der Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle in nominativer
Form emittierte und beim Emittenten oder einer Registrierstelle
registrierte Finanzinstrumente gemi3 Absatz 8 Buchstabe b zu
verwahren hat;

d) die Sorgfaltspflichten von Verwahrstellen gemédfl Absatz 11 Buch-
stabe c;

e) die Trennungspflicht gemél Absatz 11 Buchstabe d Ziffer iii;

f) die Bedingungen und Umstinde, unter denen verwahrte Finanz-
instrumente als abhanden gekommen anzusehen sind,

g) was unter hoherer Gewalt, deren Konsequenzen trotz aller angemes-
senen GegenmafBnahmen gemil Absatz 12 unabwendbar gewesen
waren, zu verstehen ist;

h) die Bedingungen und Umstidnde, unter denen ein objektiver Grund
fiir die vertragliche Vereinbarung einer Haftungsbefreiung gemaf
Absatz 13 vorliegt.

KAPITEL 1V
TRANSPARENZANFORDERUNGEN

Artikel 22
Jahresbericht

(1) Ein AIFM legt fiir jeden vom ihm verwalteten EU-AIF und fiir
jeden von ihm in der Union vertriebenen AIF fiir jedes Geschéftsjahr
spatestens sechs Monate nach Ende des Geschéftsjahrs einen Jahres-
bericht vor. Dieser Jahresbericht wird den Anlegern auf Anfrage vor-
gelegt. Der Jahresbericht wird den zustdndigen Behérden des Herkunfts-
mitgliedstaats des AIFM und gegebenenfalls dem Herkunftsmitgliedstaat
des AIF zur Verfiigung gestellt.

Ist der AIF nach der Richtlinie 2004/109/EG verpflichtet, Jahresfinanz-
berichte zu verdffentlichen, so sind Anlegern auf Antrag lediglich die
Angaben nach Absatz 2 zusitzlich vorzulegen; die Ubermittlung kann
gesondert oder in Form einer Ergdnzung zum Jahresfinanzbericht erfol-
gen. Im letzteren Fall ist der Jahresfinanzbericht spétestens vier Monate
nach Ende des Geschiftsjahrs zu verdffentlichen.

(2)  Der Jahresbericht muss mindestens Folgendes enthalten:
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a) eine Bilanz oder eine Vermdogensiibersicht;

b) eine Aufstellung der Ertrige und Aufwendungen des Geschéftsjah-
res;

¢) einen Bericht iiber die Tétigkeiten im abgelaufenen Geschiftsjahr;

d) jede wesentliche Anderung der in Artikel 23 aufgefiihrten Informa-
tionen wahrend des Geschiftsjahrs, auf das sich der Bericht bezieht;

e) die Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschéftsjahr gezahlten Ver-
giitungen, gegliedert in feste und variable vom AIFM an seine Mit-
arbeiter gezahlte Vergiitungen, die Zahl der Begilinstigten und gege-
benenfalls die vom AIF gezahlten Carried Interests;

f) die Gesamtsumme der gezahlten Vergiitungen, aufgegliedert nach
Fithrungskriften und Mitarbeitern des AIFM, deren Tétigkeit sich
wesentlich auf das Risikoprofil des AIF auswirkt.

(3) Die im Jahresbericht enthaltenen Zahlenangaben werden geméf
den Rechnungslegungsstandards des Herkunftsmitgliedstaats des AIF
oder gemil den Rechnungslegungsstandards des Drittlandes, in dem
der AIF seinen Sitz hat, und gemdB den in den Vertragsbedingungen
oder der Satzung des AIF festgelegten Rechnungslegungsvorschriften
erstellt.

Die im Jahresbericht enthaltenen Zahlenangaben werden von einer oder
mehreren Personen gepriift, die gemélB der Richtlinie 2006/43/EG des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 iiber Ab-
schlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliis-
sen (1) gesetzlich zur Abschlusspriifung zugelassen sind. Der Bericht des
Rechnungspriifers einschlieBlich etwaiger Vorbehalte ist in jedem Jah-
resbericht vollstindig wiederzugeben.

Abweichend von Unterabsatz 2 konnen die Mitgliedstaaten es denjeni-
gen AIFM, die Nicht-EU-AIF verwalten, gestatten, die Jahresberichte
dieser AIF einer Priifung zu unterziehen, die den internationalen Rech-
nungslegungsstandards entspricht, die in dem Land gelten, in dem der
AIF seinen satzungsméBigen Sitz hat.

(4) Die Kommission erldsst gemdf3 Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte mit Vorschrif-
ten zur Festlegung von Inhalt und Form des Jahresberichts. Diese Vor-
schriften sind der Art des AIF anzupassen, fiir den sie gelten.

Artikel 23

Informationspflichten gegeniiber Anlegern

(1)  AIFM stellen Anlegern der AIF, bevor diese eine Anlage in einen
AIF tdtigen, fiir jeden von ihnen verwalteten EU-AIF sowie fiir jeden
von ihnen in der Union vertriebenen AIF folgende Informationen gemaf
den Vertragsbedingungen oder der Satzung des AIF sowie alle wesent-
lichen Anderungen dieser Informationen zur Verfiigung:

a) eine Beschreibung der Anlagestrategie und der Ziele des AIF, An-
gaben iiber den Sitz eines eventuellen Master-AIF und iiber den Sitz
der Zielfonds, wenn es sich bei dem AIF um einen Dachfonds
handelt, eine Beschreibung der Art der Vermdgenswerte, in die
der AIF investieren darf, der Techniken, die er einsetzen darf und
aller damit verbundenen Risiken, etwaiger Anlagebeschrinkungen,
der Umsténde, unter denen der AIF Hebelfinanzierungen einsetzen
kann, Art und Herkunft der zuldssigen Hebelfinanzierung und damit
verbundener Risiken, sonstiger Beschrankungen fiir den Einsatz von
Hebelfinanzierungen und Vereinbarungen iiber Sicherheiten und

() ABL L 157 vom 9.6.2006, S. 87.
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b)

d)

e)

g)

h)

)

k)
)

tiber die Wiederverwendung von Vermogenswerten, sowie des ma-
ximalen Umfangs der Hebelfinanzierung, die die AIFM fiir Rech-
nung des AIF einsetzen diirfen;

eine Beschreibung der Verfahren, nach denen der AIF seine Anlage-
strategie oder seine Anlagepolitik oder beides &ndern kann;

eine Beschreibung der wichtigsten rechtlichen Auswirkungen der fiir
die Tatigung der Anlage eingegangenen Vertragsbeziehung, ein-
schlieBlich Informationen iiber die zustindigen Gerichte, das an-
wendbare Recht und das Vorhandensein oder Nichtvorhandensein
von Rechtsinstrumenten, die die Anerkennung und Vollstreckung
von Urteilen in dem Gebiet vorsehen, in dem der AIF seinen Sitz
hat;

die Identitdt des AIFM, der Verwahrstelle des AIF, des Rechnungs-
priifers oder sonstiger Dienstleistungsanbieter sowie eine Erldute-
rung ihrer Pflichten und der Rechte der Anleger;

eine Beschreibung, in welcher Weise der AIFM den Anforderungen
des Artikels 9 Absatz 7 gerecht wird,;

eine Beschreibung sdmtlicher vom AIFM {iibertragener Verwaltungs-
funktionen gemdB Anhang I sowie sdamtlicher von der Verwahrstelle
libertragener Verwahrungsfunktionen, Bezeichnung des Beauftragten
sowie sdmtlicher Interessenkonflikte, die sich aus der Aufgabeniiber-
tragung ergeben konnten;

eine Beschreibung des Bewertungsverfahrens des AIF und der Kal-
kulationsmethoden fiir die Bewertung von Vermdgenswerten, ein-
schlieBlich der Verfahren fiir die Bewertung schwer zu bewertender
Vermogenswerte gemal3 Artikel 19;

eine Beschreibung des Liquiditdtsrisikomanagements des AIF, ein-
schlieBlich der Riicknahmerechte unter normalen und auBergewohn-
lichen Umstdnden, und der bestehenden Riicknahmevereinbarungen
mit den Anlegern;

eine Beschreibung sdmtlicher Entgelte, Gebiihren und sonstiger
Kosten unter Angabe der jeweiligen Hochstbetrdge, die von den
Anlegern mittel- oder unmittelbar getragen werden;

eine Beschreibung der Art und Weise, wie der AIFM eine faire
Behandlung der Anleger gewéhrleistet, sowie, wann immer ein An-
leger eine Vorzugsbehandlung oder einen Anspruch auf eine solche
Behandlung erhilt, eine Erlduterung dieser Behandlung, der Art der
Anleger, die eine solche Vorzugsbehandlung erhalten, sowie gege-
benenfalls der rechtlichen oder wirtschaftlichen Verbindungen zwi-
schen diesen Anlegern und dem AIF oder dem AIFM;

den letzten Jahresbericht nach Artikel 22;

die Verfahren und Bedingungen fiir die Ausgabe und den Verkauf
von Anteilen;

den jlingsten Nettoinventarwert des AIF oder den jlingsten Markt-
preis der Anteile des AIF nach Artikel 19;

sofern verfiigbar, die bisherige Wertentwicklung des AIF;

die Identitdt des Primebrokers und eine Beschreibung jeder wesent-
lichen Vereinbarung zwischen dem AIF und seinen Primebrokern
und der Art und Weise, in der diesbeziigliche Interessenkonflikte
beigelegt werden, sowie die Bestimmung im Vertrag mit der Ver-
wahrstelle iiber die Moglichkeit einer Ubertragung und einer Wie-
derverwendung von Vermogenswerten des AIF und Angaben iiber
jede eventuell bestehende Haftungsiibertragung auf den Primebro-
ker;
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p) eine Beschreibung, in welcher Weise und zu welchem Zeitpunkt die
gemidll den Absidtzen 4 und 5 erforderlichen Informationen offenge-
legt werden.

(2) Der AIFM unterrichtet die Anleger, bevor diese ihre Anlage in
den AIF tdtigen, iiber eventuelle Vereinbarungen, die die Verwahrstelle
getroffen hat, um sich vertraglich von der Haftung gemdll Artikel 21
Absatz 13 freizustellen. Der AIFM informiert die Anleger ebenfalls
unverziiglich iiber alle Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung
der Verwahrstelle ergeben.

(3) Ist der AIF gemidBl der Richtlinie 2003/71/EG oder geméll den
nationalen Rechtsvorschriften verpflichtet, einen Prospekt zu veroffent-
lichen, sind in Ergdnzung zu den im Prospekt enthaltenen Angaben
lediglich die Angaben gemiB den Absdtzen 1 und 2 gesondert oder
als erginzende Angaben im Prospekt offenzulegen.

(4) Fir jeden von ihnen verwalteten EU-AIF sowie fiir jeden von
ihnen in der Union vertriebenen AIF unterrichten die AIFM die Anleger
regelméBig iiber Folgendes:

a) den prozentualen Anteil an den Vermodgenswerten des AIF, die
schwer zu liquidieren sind und fiir die deshalb besondere Regelun-
gen gelten;

b) jegliche neuen Regelungen zur Steuerung der Liquiditdt des AIF;

c) das aktuelle Risikoprofil des AIF und die vom AIFM zur Steuerung
dieser Risiken eingesetzten Risikomanagement-Systeme.

(5) AIFM, die hebelfinanzierte EU-AIF verwalten oder hebelfinan-
zierte AIF in der Union vertreiben, legen fiir jeden dieser AIF regel-
méBig Folgendes offen:

a) alle Anderungen zum maximalen Umfang, in dem der AIFM fiir
Rechnung des AIF Hebelfinanzierungen einsetzen kann, sowie et-
waige Rechte zur Wiederverwendung von Sicherheiten oder sonstige
Garantien, die im Rahmen der Hebelfinanzierung gewéhrt wurden;

b) die Gesamthohe der Hebelfinanzierung des betreffenden AIF.

(6) Die Kommission erldsst mittels delegierter Rechtsakte gemafl Ar-
tikel 56 und nach Mafigabe der Bedingungen der Artikel 57 und 58
Vorschriften zur Festlegung der in den Absdtzen 4 und 5 genannten
Offenlegungspflichten von AIFM, einschlieflich der Héufigkeit der in
Absatz 5 vorgesehenen Offenlegung. Diese Vorschriften sind je nach
Art des AIFM anzupassen.

Artikel 24

Informationspflichten gegeniiber den zustindigen Behorden

(1) Der AIFM unterrichtet die zustindigen Behorden seines Her-
kunftsmitgliedstaats regelmaBig tiber die wichtigsten Mérkte und Instru-
mente, auf bzw. mit denen er fiir Rechnung des von ihm verwalteten
AIF handelt.

Er legt Informationen zu den wichtigsten Instrumenten, mit denen er
handelt, zu den Mirkten, in denen er Mitglied ist oder am Handel aktiv
teilnimmt, sowie zu den grofiten Risiken und Konzentrationen jedes von
ihm verwalteten AIF vor.

(2) Der AIFM legt den zustdndigen Behorden seines Herkunftsmit-
gliedstaats fiir jeden von ihm verwalteten EU-AIF und fiir jeden von
ihm in der Union vertriebenen AIF Folgendes vor:
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a) den prozentualen Anteil an den Vermodgenswerten des AIF, die
schwer zu liquidieren sind und fiir die deshalb besondere Regelun-
gen gelten;

b) jegliche neuen Regelungen zur Steuerung der Liquiditit des AIF;

c) das gegenwirtige Risikoprofil des AIF und die vom AIFM zur
Steuerung des Marktrisikos, des Liquiditdtsrisikos, des Risikos des
Ausfalls der Gegenpartei sowie sonstiger Risiken, einschlieflich des
operativen Risikos, eingesetzten Risikosteuerungssysteme;

d) Angaben zu den wichtigsten Kategorien von Vermdgenswerten, in
die der AIF investiert hat und

e) die Ergebnisse der nach Artikel 15 Absatz 3 Buchstabe b und Ar-
tikel 16 Absatz 1 Unterabsatz 2 durchgefiihrten Stresstests.

(3) Der AIFM legt den zustdndigen Behorden seines Herkunftsmit-
gliedstaats auf Verlangen die folgenden Unterlagen vor:

a) einen Jahresbericht iiber jeden vom AIFM verwalteten EU-AIF und
iber jeden von ihm in der Union vertriebenen AIF fiir jedes Ge-
schéftsjahr gemél Artikel 22 Absatz 1;

b) zum Ende jedes Quartals eine detaillierte Aufstellung samtlicher vom
AIFM verwalteten AIF.

(4) Ein AIFM, der AIF verwaltet, die in betrdchtlichem Umfang
Hebelfinanzierungen einsetzen, stellt den zustdndigen Behorden seines
Herkunftsmitgliedstaats Angaben zum Gesamtumfang der eingesetzten
Hebelfinanzierungen fiir jeden der von ihm verwalteten AIF, eine Auf-
schliisselung nach Hebelfinanzierungen, die durch Kreditaufnahme oder
Wertpapierleihe begriindet wurden, und solchen, die in Derivate einge-
bettet sind, sowie Angaben zu dem Umfang, in dem die Vermdgens-
werte der AIF im Rahmen von Hebelfinanzierungen wiederverwendet
wurden, zur Verfligung.

Diese Angaben umfassen fiir jeden der vom AIFM verwalteten AIF
Angaben zur Identitdt der fiinf groBten Kreditgeber bzw. Wertpapier-
verleiher sowie zur jeweiligen Hohe der aus diesen Quellen fiir jeden
der genannten AIF erhaltenen Hebelfinanzierung.

Fiir Nicht-EU-AIFM sind die Berichtspflichten gemif3 diesem Absatz
auf die von ihnen verwalteten EU-AIF und die von ihnen in der Union
vertriebenen Nicht-EU-AIF beschrinkt.

(5) Sofern dies fiir die wirksame Uberwachung von Systemrisiken
erforderlich ist, konnen die zustindigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats regelmiBig oder spontan ergédnzende Informationen zu den
in diesem Artikel festgelegten Informationen anfordern. Die zustdndigen
Behorden informieren die ESMA {iiber den zusitzlichen Informations-
bedarf.

Bei Vorliegen auBlergewohnlicher Umstinde und soweit zur Sicherung
der Stabilitit und Integritdt des Finanzsystems oder zur Forderung eines
langfristigen nachhaltigen Wachstums erforderlich, kann die ESMA die
zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats ersuchen, zusétzliche
Berichtspflichten aufzuerlegen.

(6) Die Kommission erldsst gemédB Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zu Folgen-
dem:
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a) wann davon auszugehen ist, dass fiir die Zwecke des Absatzes 4 in
betrichtlichem Umfang Hebelfinanzierungen eingesetzt werden und

b) zu den in diesem Artikel vorgesehenen Berichts- und Informations-
pflichten.

In diesen Vorschriften ist der Notwendigkeit der Vermeidung eines
iiberméBigen Verwaltungsaufwands fiir die zustindigen Behorden Rech-
nung zu tragen.

KAPITEL V
AIFM, DIE BESTIMMTE ARTEN VON AIF VERWALTEN

ABSCHNITT 1
AIFM, die hebelfinanzierte AIF verwalten

Artikel 25

Nutzung der Informationen durch die zustindigen Behérden,
aufsichtsbehordliche Zusammenarbeit und Beschrinkungen der
Hebelfinanzierung

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM die gemdB Artikel 24 zu erhe-
benden Informationen nutzen, um festzustellen, inwieweit die Nutzung
von Hebelfinanzierungen zur Entstehung von Systemrisiken im Finanz-
system, des Risikos von Marktstorungen oder zu Risiken fiir das lang-
fristige Wirtschaftswachstum beitragt.

(2) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
stellen sicher, dass siamtliche Informationen zu den ihrer Aufsicht un-
terliegenden AIFM, die gemdB Artikel 24 erhoben wurden, sowie die
gemdl Artikel 7 erhobenen Informationen den zustindigen Behdrden
anderer entsprechender Mitgliedstaaten, der ESMA und dem ESRB
nach den in Artikel 50 zur Zusammenarbeit bei der Aufsicht vorgese-
henen Verfahren zur Verfiigung gestellt werden. Ferner informieren sie
unverziiglich nach diesen Verfahren sowie bilateral die zustdndigen Be-
horden der direkt betroffenen anderen Mitgliedstaaten, falls von einem
ihrer Aufsicht unterliegenden AIFM oder einem von diesem AIFM ver-
walteten AIF ein erhebliches Gegenparteirisiko fiir ein Kreditinstitut
oder sonstige systemrelevante Institute in anderen Mitgliedstaaten aus-
gehen konnte.

(3) Der AIFM hat zu zeigen, dass die von ihm angesetzte Begren-
zung des Umfangs von Hebelfinanzierungen bei jedem von ihm ver-
walteten AIF angemessen ist und dass er diese Begrenzung stets einhilt.
Die zustdndigen Behorden bewerten die Risiken, die aus der Nutzung
von Hebelfinanzierungen durch einen AIFM bei einem von ihm ver-
walteten AIF erwachsen konnten, und, wenn dies zur Gewéhrleistung
der Stabilitdt und Integritit des Finanzsystems als ndtig erachtet wird,
beschrianken die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
AIFM nach Unterrichtung der ESMA, des ESRB und der zustindigen
Behorden des entsprechenden AIF den Umfang der Hebelfinanzierung,
die ein AIFM einsetzen darf, oder verhdngen sonstige Beschrankungen
der AIF-Verwaltung beziiglich der von ihm verwalteten AIF, so dass
das Ausmal begrenzt wird, in dem die Nutzung von Hebelfinanzierun-
gen zur Entstehung von Systemrisiken im Finanzsystem oder des Risi-
kos von Marktstorungen beitrigt. Uber die in Artikel 50 festgelegten
Verfahren informieren die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des AIFM die ESMA, den ESRB und die zustindigen Behdrden
des AIF ordnungsgemill iiber die diesbeziiglich eingeleiteten Schritte.
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(4) Die Mitteilung gemalB Absatz 3 erfolgt spétestens zehn Arbeits-
tage vor dem geplanten Wirksamwerden oder der Erneuerung der vor-
geschlagenen MafBinahme. Die Mitteilung enthdlt Einzelheiten der vor-
geschlagenen MafBinahme, deren Griinde und den Zeitpunkt, zu dem sie
wirksam werden soll. Unter besonderen Umstdnden konnen die zustén-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM verfiigen, dass
die vorgeschlagene Maflnahme innerhalb des in Satz 1 genannten Zeit-
raums wirksam wird.

(5) Die ESMA iibernimmt eine Forder- und Koordinierungsrolle und
versucht vor allem sicherzustellen, dass die zustindigen Behdrden in
Bezug auf MaBinahmen, die von den zustidndigen Behorden gemil Ab-
satz 3 vorgeschlagen werden, eine einheitliche Herangehensweise ver-
folgen.

(6) Nachdem die ESMA die Mitteilung gemidl3 Absatz 3 erhalten hat,
spricht sie gegeniiber den zustindigen Behérden des Herkunftsmitglied-
staats des AIFM hinsichtlich der vorgeschlagenen oder getroffenen
MaBnahme eine Empfehlung aus. Diese Empfehlung kann sich ins-
besondere darauf beziehen, ob die Bedingungen fiir das Ergreifen von
MaBnahmen eingehalten sind, ob die Maflnahmen angemessen sind und
wie lange sie andauern.

(7)  Auf der Grundlage der gemill Absatz 2 erhaltenen Informationen
und unter Beriicksichtigung von Stellungnahmen des ESRB kann die
ESMA feststellen, dass die von einem AIFM oder einer Gruppe von
AIFM eingesetzte Hebelfinanzierung ein grundlegendes Risiko fiir die
Stabilitit und Integritdt des Finanzsystems darstellt, und kann die zu-
stindigen Behorden beraten, indem sie die Gegenmafinahmen nennt, die
ergriffen werden miissen, einschlielich der Festsetzung einer Beschrén-
kung des Umfangs von Hebelfinanzierungen, die dieser AIFM oder
diese Gruppe von AIFM einsetzen darf. Die ESMA informiert unver-
ziiglich die entsprechenden zustdndigen Behorden, den ESRB und die
Kommission von solchen Feststellungen.

(8)  Wenn eine zustidndige Behorde vorschldgt, Malnahmen zu ergrei-
fen, die im Widerspruch zu der Empfehlung der ESMA geméll Absatz 6
oder 7 stehen, setzt sie die ESMA davon unter Angabe ihrer Griinde in
Kenntnis. Die ESMA kann die Tatsache veroffentlichen, dass eine zu-
stindige Behorde ihrer Empfehlung nicht folgt oder nicht zu folgen
beabsichtigt. Die ESMA kann ferner von Fall zu Fall beschliefen, die
von der zustdndigen Behorde angegebenen Griinde fiir das Nichtbefol-
gen der Empfehlung zu verdffentlichen. Die entsprechenden zustidndigen
Behorden werden im Voraus iiber eine solche Verdffentlichung infor-
miert.

(9) Die Kommission erldsst gemdB Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, in denen
prinzipiell festgelegt wird, unter welchen Bedingungen die zustindigen
Behorden die Bestimmungen des Absatzes 3 anwenden, wobei den
unterschiedlichen Strategien von AIF, dem unterschiedlichen Markt-
umfeld der AIF und mdglichen prozyklischen Folgen der Anwendung
der Bestimmungen Rechnung zu tragen ist.

ABSCHNITT 2

Pflichten von AIFM, die AIF verwalten, die die Kontrolle iiber nicht
borsennotierte Unternehmen und Emittenten erlangen

Artikel 26
Geltungsbereich

(1)  Dieser Abschnitt gilt fiir:
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a) AIFM, die einen oder mehrere AIF verwalten, die entweder allein
oder gemeinsam aufgrund einer Vereinbarung, die die Erlangung von
Kontrolle zum Ziel hat, geméf Absatz 5 die Kontrolle iiber ein nicht
borsennotiertes Unternehmen erlangen;

b) AIFM, die mit einem oder mehreren anderen AIFM aufgrund einer
Vereinbarung zusammenarbeiten, gemdfl der die von diesen AIFM
gemeinsam verwalteten AIF gemid3 Absatz 5 die Kontrolle {iber ein
nicht borsennotiertes Unternehmen erlangen.

(2)  Dieser Abschnitt gilt nicht fiir den Fall, dass es sich bei den nicht
bdrsennotierten Unternehmen

a) um kleine und mittlere Unternechmen im Sinne von Artikel 2 Absatz
1 des Anhangs der Empfehlung 2003/361/EG der Kommission vom
6. Mai 2003 betreffend die Definition der Kleinstunternehmen sowie
der kleinen und mittleren Unternehmen ('), oder

b) um Zweckgesellschaften fiir den Erwerb, den Besitz oder die Ver-
waltung von Immobilien handelt.

(3)  Unbeschadet der Absdtze 1 und 2 des vorliegenden Artikels gilt
Artikel 27 Absatz 1 auch fiir AIFM, die AIF verwalten, die eine Min-
derheitsbeteiligung an einem nicht bérsennotierten Unternehmen erlan-
gen.

(4) Artikel 28 Absitze 1, 2 und 3 und Artikel 30 gelten auch fiir
AIFM, die AIF verwalten, die die Kontrolle in Bezug auf Emittenten
erlangen. Fiir die Zwecke dieser Artikel gelten die Absétze 1 und 2 des
vorliegenden Artikels entsprechend.

(5) Fir die Zwecke dieses Abschnitts bedeutet Kontrolle im Falle
nicht borsennotierter Unternehmen tiber 50 % der Stimmrechte dieser
Unternehmen.

Bei der Berechnung des Anteils an den Stimmrechten, die von dem
entsprechenden AIF gehalten werden, werden zusétzlich zu von dem
betreffenden AIF direkt gehaltenen Stimmrechten auch die folgenden
Stimmrechte beriicksichtigt, wobei die Kontrolle gemi3 Unterabsatz 1
festgestellt wird:

a) von Unternehmen, die von dem AIF kontrolliert werden, und

b) von natiirlichen oder juristischen Personen, die in ihrem eigenen
Namen, aber im Auftrag des AIF oder eines von dem AIF kontrol-
lierten Unternehmens handeln.

Der Anteil der Stimmrechte wird ausgehend von der Gesamtzahl der mit
Stimmrechten versehenen Anteile berechnet, auch wenn die Ausiibung
dieser Stimmrechte ausgesetzt ist.

Unbeschadet des Artikels 4 Absatz 1 Buchstabe i wird Kontrolle in
Bezug auf Emittenten fiir die Zwecke des Artikels 28 Absatz 1, 2
und 3 und des Artikels 30 gemidl Artikel 5 Absatz 3 der Richtlinie
2004/25/EG definiert.

(6) Dieser Abschnitt gilt vorbehaltlich der Bedingungen und Be-
schriankungen, die in Artikel 6 der Richtlinie 2002/14/EG festgelegt
sind.

(7)  Dieser Abschnitt gilt unbeschadet jeglicher von den Mitgliedstaa-
ten erlassener strengerer Vorschriften iiber den Erwerb von Beteiligun-
gen an Emittenten und nicht borsennotierten Unternehmen in ihrem
Hoheitsgebiet.

() ABL L 124 vom 20.5.2003, S. 36.
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Artikel 27

Mitteilung iiber den Erwerb bedeutender Beteiligungen und die
Erlangung der Kontrolle iiber nicht borsennotierte Unternehmen

(1) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass beim Erwerb, Verkauf
oder Halten von Anteilen an einem nicht borsennotierten Unternehmen
durch einen AIF der AIFM, der diesen AIF verwaltet, die zustdndigen
Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats von dem Anteil an den Stimm-
rechten des nicht borsennotierten Unternehmens, die von dem AIF ge-
halten werden, immer dann in Kenntnis setzt, wenn dieser Anteil die
Schwellenwerte von 10 %, 20 %, 30 %, 50 % und 75 % erreicht,
iiberschreitet oder unterschreitet.

(2) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass, wenn ein AIF allein oder
gemeinsam die Kontrolle iiber ein nicht borsennotiertes Unternehmen
gemil Artikel 26 Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 5 des genannten
Artikels erlangt, der AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, Folgen-
des in Bezug auf den Kontrollerwerb durch den AIF mitteilt:

a) das nicht borsennotierte Unternehmen,;

b) die Anteilseigner, deren Identitdt und Adresse dem AIFM vorliegen
oder ihm von dem nicht bdrsennotierten Unternehmen oder iiber ein
Register, zu dem der AIFM Zugang hat bzw. erhalten kann, zur
Verfligung gestellt werden kénnen, und

c) die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM.

(3) Die gemill Absatz 2 erforderliche Mitteilung enthélt die folgen-
den zusitzlichen Angaben:

a) die sich hinsichtlich der Stimmrechte ergebende Situation;

b) die Bedingungen, unter denen die Kontrolle erlangt wurde, ein-
schlieBlich Nennung der einzelnen beteiligten Anteilseigner, der
zur Stimmabgabe in ihrem Namen erméchtigten natiirlichen oder
juristischen Personen und gegebenenfalls der Beteiligungskette,
iber die die Stimmrechte tatsdchlich gehalten werden;

¢) das Datum, an dem die Kontrolle erlangt wurde.

(4) In seiner Mitteilung an das nicht borsenorientierte Unternehmen
ersucht der AIFM den Vorstand des Unternehmens, die Arbeitnehmer-
vertreter oder, falls es keine solchen Vertreter gibt, die Arbeitnehmer
selbst ohne unndtige Verzogerung von der Erlangung der Kontrolle
durch den von dem AIFM verwalteten AIF und von den Informationen
gemill Absatz 3 in Kenntnis zu setzen. Der AIFM bemiiht sich nach
besten Kriften sicherzustellen, dass die Arbeitnehmervertreter oder, falls
es keine solchen Vertreter gibt, die Arbeitnehmer selbst ordnungsgemél
vom Vorstand gemil diesem Artikel informiert werden.

(5) Die Mitteilungen gemél den Absdtzen 1, 2 und 3 werden so
rasch wie moglich, aber nicht spéter als zehn Arbeitstage nach dem
Tag, an dem der AIF die entsprechende Schwelle erreicht bzw. iiber-
oder unterschritten oder die Kontrolle iiber das nicht bdrsenorientierte
Unternehmen erlangt hat, gemacht.

Artikel 28
Offenlegungspflicht bei Erlangung der Kontrolle

(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass, wenn ein AIF allein oder
gemeinsam die Kontrolle iiber ein nicht borsennotiertes Unternechmen
oder einen Emittenten gemél Artikel 26 Absatz 1 in Verbindung mit
Absatz 5 des genannten Artikels erlangt, der AIFM, der den betreffen-
den AIF verwaltet, die Informationen gemifl Absatz 2 dieses Artikels
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a) dem betreffenden Unternehmen;

b) den Anteilseignern des Unternehmens, deren Identitdt und Adresse
dem AIFM vorliegen oder ihm von dem Unternehmen oder iiber ein
Register, zu dem der AIFM Zugang hat oder erhalten kann, zur
Verfligung gestellt werden kdnnen, und

¢) den zustdndigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
vorlegt.

Die Mitgliedstaaten konnen vorschreiben, dass die in Absatz 2 fest-
gelegten Informationen auch den fiir das nicht borsennotierte Unterneh-
men zustdndigen nationalen Behorden vorgelegt werden, die die Mit-
gliedstaaten fiir diesen Zweck benennen kdnnen.

(2) Der AIFM legt die folgenden Informationen vor:

a) die Namen der AIFM, die entweder allein oder im Rahmen einer
Vereinbarung mit anderen AIFM die AIF verwalten, die die Kon-
trolle erlangt haben;

b) die Grundsitze zur Vermeidung und Steuerung von Interessenkon-
flikten, insbesondere zwischen dem AIFM, dem AIF und dem Un-
ternechmen, einschlieBlich Informationen zu den besonderen Sicher-
heitsmaBnahmen, die getroffen wurden, um sicherzustellen, dass
Vereinbarungen zwischen dem AIFM und/oder den AIF und dem
Unternehmen wie zwischen voneinander unabhdngigen Geschifts-
partnern geschlossen werden, und

¢) die externe und interne Kommunikationspolitik in Bezug auf das
Unternehmen, insbesondere gegeniiber den Arbeitnehmern.

(3) In seiner Mitteilung an das Unternechmen gemél Absatz 1 Buch-
stabe a ersucht der AIFM den Vorstand des Unternechmens, die Arbeit-
nehmervertreter oder, falls es keine solchen Vertreter gibt, die Arbeit-
nehmer selbst ohne unndtige Verzogerung von den Informationen ge-
mafl Absatz 1 in Kenntnis zu setzen. Der AIFM bemiiht sich nach
besten Kriften sicherzustellen, dass die Arbeitnehmervertreter oder, falls
es keine solchen Vertreter gibt, die Arbeitnehmer selbst ordnungsgemél
vom Vorstand gemif diesem Artikel informiert werden.

(4) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass, wenn ein AIF allein oder
gemeinsam die Kontrolle {iber ein nicht borsennotiertes Unternehmen
gemil Artikel 26 Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 5 des genannten
Artikels erlangt, der AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, die
Absichten des AIF hinsichtlich der zukiinftigen Geschiftsentwicklung
des nicht borsennotierten Unternehmens und die voraussichtlichen Aus-
wirkungen auf die Beschiftigung, einschlieBlich wesentlicher Anderun-
gen der Arbeitsbedingungen, gegeniiber folgenden Personen offenlegt
oder sicherstellt, dass der AIF diese Absichten diesen Personen gegen-
iiber offenlegt:

a) dem nicht borsennotierten Unternechmen, und

b) den Anteilseignern des nicht bdrsennotierten Unternehmens, deren
Identitdt und Adresse dem AIFM vorliegen oder ihm von dem nicht
borsennotierten Unternehmen oder einem Register, zu dem der
AIFM Zugang hat bzw. erhalten kann, zur Verfligung gestellt wer-
den konnen.

Dariiber hinaus ersucht der AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet,
den Vorstand des nicht borsennotierten Unternehmens, die in Unter-
absatz 1 festgelegten Informationen den Arbeitnehmervertretern oder,
falls es keine solchen Vertreter gibt, den Arbeitnehmern des nicht bor-
sennotierten Unternehmens selbst zur Verfiigung stellt, und bemiiht sich
nach besten Kriften, dies sicherzustellen.

(5) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass, sobald ein AIF die Kon-
trolle iiber ein nicht borsennotiertes Unternehmen gemif Artikel 26
Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 5 des genannten Artikels erlangt,
der AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, den zustdndigen Behor-
den seines Herkunftsmitgliedstaats und den Anlegern des AIF Angaben
zur Finanzierung des Erwerbs vorlegt.
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Artikel 29

Besondere Bestimmungen hinsichtlich des Jahresberichts von AIF,
die die Kontrolle iiber nicht borsennotierte Unternehmen ausiiben

(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass, wenn ein AIF allein oder
gemeinsam die Kontrolle {iber ein nicht borsennotiertes Unternehmen
gemil Artikel 26 Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 5 des genannten
Artikels erlangt, der AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, entwe-
der

a) darum ersucht und sich nach besten Kriften bemiiht sicherzustellen,
dass der Jahresbericht des nicht borsennotierten Unternehmens inner-
halb der Frist, die in den einschldgigen nationalen Rechtsvorschriften
fiir die Erstellung eines solchen Jahresberichts vorgesehen ist, gemaf3
Absatz 2 erstellt und vom Vorstand des Unternehmens allen Arbeit-
nehmervertretern oder, falls es keine solchen Vertreter gibt, den
Arbeitnehmern selbst zur Verfligung gestellt wird, oder

b) fiir jeden betreffenden AIF in den gemif Artikel 22 vorgesehenen
Jahresbericht zusétzlich die in Absatz 2 genannten Informationen
iiber das betreffende nicht borsennotierte Unternehmen aufnimmt.

(2) Die zusitzlichen Informationen, die gemi3 Absatz 1 in den Jah-
resbericht des Unternehmens oder des AIF aufgenommen werden miis-
sen, miissen zumindest einen Bericht iiber die Lage am Ende des von
dem Jahresbericht abgedeckten Zeitraums enthalten, in dem der Ge-
schéftsverlauf der Gesellschaft so dargestellt wird, dass ein den tatséch-
lichen Verhéltnissen entsprechendes Bild entsteht. Der Bericht soll au-
erdem Angaben zu Folgendem enthalten:

a) Ereignisse von besonderer Bedeutung, die nach Abschluss des Ge-
schéftsjahres eingetreten sind,

b) die voraussichtliche Entwicklung des Unternehmens und

c) die in Artikel 22 Absatz 2 der Richtlinie 77/91/EWG des Rates (1)
bezeichneten Angaben iiber den Erwerb eigener Aktien.

(3) Der AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, hat entweder

a) darum zu ersuchen und sich nach besten Kriften zu bemiihen, si-
cherzustellen, dass der Vorstand des nicht borsennotierten Unterneh-
mens die in Absatz 1 Buchstabe b genannten Informationen iiber das
betreffende Unternehmen den Arbeitnehmervertretern des betreffen-
den Unternehmens oder, falls es keine solchen Vertreter gibt, den
Arbeitnehmern selbst innerhalb der in Artikel 22 Absatz 1 genannten
Frist zur Verfligung stellt, oder

b) den Anlegern des AIF die Informationen geméll Absatz 1 Buchstabe
a, soweit bereits verfiigbar, innerhalb der in Artikel 22 Absatz 1
genannten Frist und in jedem Fall spétestens bis zu dem Datum,
zu dem der Jahresbericht des nicht borsennotierten Unternehmens
gemil den einschldgigen nationalen Rechtsvorschriften erstellt wird,
zur Verfiigung zu stellen.

Artikel 30

Das Zerschlagen von Unternehmen

(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass, wenn ein AIF allein oder
gemeinsam die Kontrolle {iber ein nicht borsennotiertes Unternehmen
oder einen Emittenten gemélB Artikel 26 Absatz 1 in Verbindung mit
Absatz 5 des genannten Artikels erlangt, der AIFM, der den betreffen-
den AIF verwaltet, innerhalb eines Zeitraums von 24 Monaten nach
dem Erlangen der Kontrolle iiber das Unternehmen durch den AIF

() ABL L 26 vom 31.1.1977, S. 1.
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a) Vertrieb, Kapitalherabsetzungen, Riicknahme von Anteilen und/oder
Ankauf eigener Anteile durch das Unternechmen gemifl Absatz 2
weder gestatten, noch ermdglichen, unterstiitzen oder anordnen darf;

b) sofern der AIFM befugt ist, in den Versammlungen der Leitungs-
gremien des Unternehmens im Namen des AIF abzustimmen, nicht
fiir Vertrieb, Kapitalherabsetzungen, Riicknahme von Anteilen und/
oder Ankauf eigener Anteile durch das Unternehmen gemil3 Absatz
2 stimmt und

¢) sich in jedem Falle nach besten Kréiften bemiiht, Vertrieb, Kapital-
herabsetzungen, Riicknahme von Anteilen und/oder Ankauf eigener
Anteile durch das Unternehmen gemifl Absatz 2 zu verhindern.

(2) Die Auflagen, die den AIFM gemill Absatz 1 auferlegt werden,
erstrecken sich auf Folgendes:

a) Ausschiittungen an die Anteilseigner, die vorgenommen werden,
wenn das im Jahresabschluss des Unternehmens ausgewiesene Netto-
aktivvermdgen bei Abschluss des letzten Geschiftsjahres den Betrag
des gezeichneten Kapitals zuziiglich der Riicklagen, deren Ausschiit-
tung das Recht oder die Satzung nicht gestattet, unterschreitet oder
durch eine solche Ausschiittung unterschreiten wiirde, wobei der
Betrag des gezeichneten Kapitals um den Betrag des noch nicht
eingeforderten Teils des gezeichneten Kapitals vermindert wird, falls
Letzterer nicht auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen ist;

b

~

Ausschiittungen an die Aktiondre, deren Betrag den Betrag des Er-
gebnisses des letzten abgeschlossenen Geschiftsjahres, zuziiglich des
Gewinnvortrags und der Entnahmen aus hierfiir verfiigbaren Riick-
lagen, jedoch vermindert um die Verluste aus frilheren Geschifts-
jahren sowie um die Betrdge, die nach Gesetz oder Satzung in Riick-
lagen eingestellt worden sind, iiberschreiten wiirde;

¢) in dem Umfang, in dem der Ankauf eigener Anteile gestattet ist,
Ankédufe durch das Unternehmen, einschlieBBlich Anteilen, die bereits
frither vom Unternehmen erworben und von ihm gehalten wurden,
und Anteilen, die von einer Person erworben werden, die in ihrem
eigenen Namen, aber im Auftrag des Unternehmens handelt, die zur
Folge hitten, dass das Nettoaktivvermdgen unter die unter Buchstabe
a genannte Schwelle gesenkt wiirde.

(3) Fiir die Zwecke des Absatzes 2 gilt Folgendes:

a) der in Absatz 2 Buchstabe a und b verwendete Begriff ,,Ausschiit-
tung* bezieht sich insbesondere auf die Zahlung von Dividenden und
Zinsen im Zusammenhang mit Anteilen;

b) die Bestimmungen fiir Kapitalherabsetzungen erstrecken sich nicht
auf Herabsetzungen des gezeichneten Kapitals, deren Zweck im Aus-
gleich von erlittenen Verlusten oder in der Aufnahme von Geldern in
eine nicht ausschiittbare Riicklage besteht, unter der Voraussetzung,
dass die Hohe einer solchen Riicklage nach dieser Maflnahme 10 %
des herabgesetzten gezeichneten Kapitals nicht iiberschreitet, und

¢) die Einschrinkung gemi3 Absatz 2 Buchstabe c richtet sich nach
Artikel 20 Absatz 1 Buchstabe b bis h der Richtlinie 77/91/EWG.
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KAPITEL VI

RECHT DER EU-AIFM AUF VERTRIEB UND VERWALTUNG VON
EU-AIF IN DER UNION

Artikel 31

Vertrieb von Anteilen von EU-AIF im Herkunftsmitgliedstaat des
AIFM

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener EU-
AIFM Anteile von allen EU-AIF, die er verwaltet, an professionelle
Anleger im Herkunftsmitgliedstaat des AIFM vertreiben kann, sobald
die in diesem Artikel festgelegten Bedingungen eingehalten sind.

Handelt es sich bei dem EU-AIF um einen Feeder-AIF, so gilt das
Vertriebsrecht nach Unterabsatz 1 nur dann, wenn der Master-AIF eben-
falls ein EU-AIF ist, der von einem zugelassenen EU-AIFM verwaltet
wird.

(2) Der AIFM legt den zustindigen Behorden seines Herkunftsmit-
gliedstaats ein Anzeigeschreiben fiir jeden EU-AIF, den er zu vertreiben
beabsichtigt, vor.

Das Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und die Angaben
gemdl Anhang III

(3) Innerhalb von 20 Arbeitstagen nach Eingang der vollstandigen
Anzeigeunterlagen nach Absatz 2 teilen die zustindigen Behdrden des
Herkunftsmitgliedstaats des AIFM dem AIFM mit, ob er mit dem Ver-
trieb des im Anzeigeschreiben nach Absatz 2 genannten AIF beginnen
kann. Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
konnen den Vertrieb des AIF nur untersagen, wenn die Verwaltung des
AIF durch den AIFM gegen diese Richtlinie verstolt bzw. verstoen
wird oder der AIFM gegen diese Richtlinie verstolt bzw. verstoflen
wird. Im Falle einer positiven Entscheidung kann der AIFM ab dem
Datum der diesbeziiglichen Mitteilung der zustindigen Behorden in
seinem Herkunftsmitgliedstaat mit dem Vertrieb des AIF beginnen.

Falls es sich um unterschiedliche Behorden handelt, teilen die zustén-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM zudem den fiir
den AIF zustindigen Behorden mit, dass der AIFM mit dem Vertrieb
von Anteilen des AIF beginnen kann.

(4)  Bei einer wesentlichen Anderung der nach Absatz 2 iibermittelten
Angaben teilt der AIFM den zustindigen Behorden seines Herkunfts-
mitgliedstaats diese Anderung bei vom AIFM geplanten Anderungen
mindestens einen Monat vor Durchfilhrung der Anderung oder unver-
ziiglich nach Eintreten einer ungeplanten Anderung schriftlich mit.

Sollte die geplante Anderung dazu fiihren, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstofit, teilen die zustdndigen Behdrden dem AIFM unver-
ziiglich mit, dass er die Anderung nicht durchfiihren darf.
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Wenn eine geplante Anderung ungeachtet der Unterabsitze 1 und 2
durchgefiihrt wird oder wenn eine durch einen unvorhersehbaren Um-
stand ausgeldste Anderung dazu fiihrt, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstoBt, ergreifen die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des AIFM alle gebotenen MaBinahmen gemif3 Artikel 46,
einschlieBlich, falls erforderlich, der ausdriicklichen Untersagung des
Vertriebs des AIF.

(5) Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
zu gewihrleisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durchfiih-
rungsstandards ausarbeiten, um Folgendes zu prézisieren:

a) Form und Inhalt eines Musters fiir das Anzeigeschreiben nach Ab-
satz 2 und

b) die Form der schriftlichen Mitteilung nach Absatz 4.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(6) Unbeschadet des Artikels 43 Absatz 1 schreiben die Mitglied-
staaten vor, dass die von den AIFM verwalteten und vertriebenen AIF
nur an professionelle Anleger vertrieben werden diirfen.

Artikel 32

Vertrieb von Anteilen von EU-AIF in anderen Mitgliedstaaten als
dem Herkunftsmitgliedstaat des AIFM

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener EU-
AIFM Anteile eines von ihm verwalteten EU-AIF an professionelle
Anleger in anderen Mitgliedstaaten als dem Herkunftsmitgliedstaat des
AIFM vertreiben kann, sobald die in diesem Artikel festgelegten Bedin-
gungen eingehalten sind.

Handelt es sich bei dem EU-AIF um einen Feeder-AIF, so gilt das
Vertriebsrecht nach Unterabsatz 1 nur dann, wenn der Master-AIF eben-
falls ein EU-AIF ist und von einem zugelassenen EU-AIFM verwaltet
wird.

(2) Der AIFM ibermittelt den zustindigen Behorden seines Her-
kunftsmitgliedstaats ein Anzeigeschreiben fiir jeden EU-AIF, den er
zu vertreiben beabsichtigt.

Dieses Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und die Angaben
gemill Anhang IV.

(3) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
iibermitteln spdtestens 20 Arbeitstage nach dem Eingang der vollstindi-
gen Anzeigeunterlagen nach Absatz 2 die vollstindigen Anzeigeunter-
lagen an die zustindigen Behoérden der Mitgliedstaaten, in denen der
AIF vertrieben werden soll. Eine solche Ubermittlung findet nur dann
statt, wenn die Verwaltung des AIF durch den AIFM dieser Richtlinie
entspricht und weiterhin entsprechen wird und wenn der AIFM im All-
gemeinen sich an diese Richtlinie hilt.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM fligen
eine Bescheinigung iiber die Zulassung des betreffenden AIFM zur
Verwaltung von AIF mit einer bestimmten Anlagestrategie bei.
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(4) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
unterrichten den AIFM unverziiglich {iber den Versand der Anzeige-
unterlagen. Der AIFM kann ab dem Datum dieser Meldung mit dem
Vertrieb des AIF im Aufnahmemitgliedstaat des AIFM beginnen.

Falls es sich um unterschiedliche Behorden handelt, teilen die zustidn-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM zudem den fiir
den AIF zustindigen Behdrden mit, dass der AIFM mit dem Vertrieb
von Anteilen des AIF im Aufnahmemitgliedstaat des AIFM beginnen
kann.

(5) Die Vorkehrungen nach Anhang IV Buchstabe h unterliegen den
Rechtsvorschriften und der Aufsicht des Aufnahmemitgliedstaats des
AIFM.

(6) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das in Absatz 2 genannte
Anzeigeschreiben des AIFM und die in Absatz 3 genannte Bescheini-
gung in einer in der internationalen Finanzwelt gebrauchlichen Sprache
bereitgestellt werden.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre zustdndigen Behdrden die
elektronische Ubermittlung und Archivierung der in Absatz 3 genannten
Unterlagen akzeptieren.

(7)  Bei einer wesentlichen Anderung der nach Absatz 2 iibermittelten
Angaben teilt der AIFM den zustindigen Behorden seines Herkunfts-
mitgliedstaats diese Anderung bei vom AIFM geplanten Anderungen
mindestens einen Monat vor Durchfilhrung der Anderung, oder, nach
einer ungeplanten Anderung, unverziiglich nach Eintreten der Anderung
schriftlich mit.

Sollte die geplante Anderung dazu fiihren, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstofit, teilen die zustdndigen Behdrden dem AIFM unver-
ziiglich mit, dass er die Anderung nicht durchfiihren darf.

Wird eine geplante Anderung ungeachtet der Unterabsitze 1 und 2
durchgefiihrt, oder fiihrt eine durch einen unvorhersehbaren Umstand
ausgeloste Anderung dazu, dass die Verwaltung des AIF durch den
AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese Richtlinie
verstolen wiirde, so ergreifen die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des AIFM alle gebotenen MalBinahmen gemif3 Artikel 46,
einschlieBlich, falls erforderlich, der ausdriicklichen Untersagung des
Vertriebs des AIF.

Sind die Anderungen zulissig, weil sie sich nicht auf die Vereinbarkeit
der Verwaltung des AIF durch den AIFM mit dieser Richtlinie oder auf
die Einhaltung dieser Richtlinie durch den AIFM im Allgemeinen aus-
wirken, so unterrichten die zustindigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM unverziiglich die zustdndigen Behorden des Auf-
nahmemitgliedstaats des AIFM iiber diese Anderungen.

(8)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
zu gewibhrleisten, kann die ESMA Entwiirfe flir technische Durchfiih-
rungsstandards ausarbeiten, um Folgendes zu prézisieren:

a) Form und Inhalt eines Musters fiir das Anzeigeschreiben nach Ab-
satz 2,

b) Form und Inhalt eines Musters fiir die Bescheinigung nach Absatz 3,
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¢) die Form der Ubermittlung nach Absatz 3 und
d) die Form der schriftlichen Mitteilung nach Absatz 7.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfithrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(9) Unbeschadet des Artikels 43 Absatz 1 schreiben die Mitglied-
staaten vor, dass die von den AIFM verwalteten und vertriebenen AIF
nur an professionelle Anleger vertrieben werden diirfen.

Artikel 33

Bedingungen fiir die Verwaltung von EU-AIF mit Sitz in anderen
Mitgliedstaaten

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener EU-
AIFM EU-AIF mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat entweder direkt
oder indirekt iiber eine Zweigniederlassung verwalten kann, sofern der
AIFM fiir die Verwaltung dieser Art von AIF zugelassen ist.

(2) Ein AIFM, der erstmals beabsichtigt, EU-AIF mit Sitz in einem
anderen Mitgliedstaat zu verwalten, {ibermittelt den zustédndigen Behor-
den seines Herkunftsmitgliedstaats folgende Angaben:

a) den Mitgliedstaat, in dem er AIF direkt oder iiber eine Zweignieder-
lassung zu verwalten beabsichtigt,

b) einen Geschéftsplan, aus dem insbesondere hervorgeht, welche
Dienstleistungen er zu erbringen und welche AIF er zu verwalten
beabsichtigt.

(3) Beabsichtigt der AIFM die Errichtung einer Zweigniederlassung,
so muss er zusdtzlich zu den Angaben nach Absatz 2 folgende Infor-
mationen vorlegen:

a) organisatorischer Aufbau der Zweigniederlassung,

b) Anschrift, unter der im Herkunftsmitgliedstaat des AIF Unterlagen
angefordert werden konnen,

¢) Namen und Kontaktangaben der Geschiftsfithrer der Zweignieder-
lassung.

(4) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
iibermitteln binnen eines Monats nach dem Eingang der vollstindigen
Unterlagen nach Absatz 2 bzw. binnen zwei Monaten nach dem Ein-
gang der vollstindigen Unterlagen nach Absatz 3 die vollstdndigen
Unterlagen an die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats
des AIFM. Eine solche Weiterleitung findet nur dann statt, wenn die
Verwaltung des AIF durch den AIFM dieser Richtlinie entspricht und
weiterhin entsprechen wird und wenn der AIFM im Allgemeinen sich
an diese Richtlinie hélt.

Die zustindigen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM fiigen
eine Bescheinigung iiber die Zulassung des betreffenden AIFM bei.

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM unter-
richten den AIFM unverziiglich iiber den Versand der Unterlagen.

Nach Eingang der Versandmeldung kann der AIFM mit der Erbringung
der Dienstleistungen im seinem Aufnahmemitgliedstaat beginnen.
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(5) Der Aufnahmemitgliedstaat des AIFM erlegt den betreffenden
AIFM in den von dieser Richtlinie erfassten Bereichen keine zusétzli-
chen Anforderungen auf.

(6)  Bei einer Anderung der nach Absatz 2 und gegebenenfalls nach
Absatz 3 libermittelten Angaben setzt der AIFM die zustéindigen Behor-
den seines Herkunftsmitgliedstaats mindestens einen Monat vor Durch-
fiihrung geplanter Anderungen von diesen Anderungen schriftlich in
Kenntnis, oder, im Falle von ungeplanten Anderungen, unmittelbar
nach dem Eintritt der Anderung.

Sollte die geplante Anderung dazu fiihren, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstoft, teilen die zustindigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM dem AIFM unverziiglich mit, dass er die Ande-
rung nicht durchfiihren darf.

Wird eine geplante Anderung ungeachtet der Unterabsitze 1 und 2
durchgefiihrt oder wiirde eine durch einen unvorhersehbaren Umstand
ausgeldste Anderung dazu fiihren, dass die Verwaltung des AIF durch
den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese Richt-
linie verstolt, ergreifen die zustindigen Behdrden des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM alle gebotenen Mallnahmen gemil Artikel 46.

Wenn die Anderungen zulissig sind, weil sie sich nicht auf die Ver-
einbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM mit dieser Richt-
linie oder auf die Einhaltung dieser Richtlinie durch den AIFM im
Allgemeinen auswirken, unterrichten die zustindigen Behorden des Her-
kunftsmitgliedstaats des AIFM unverziiglich die zustindigen Behdrden
des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM iiber diese Anderungen.

(7)  Um eine konsequente Harmonisierung dieses Artikels zu gewdéhr-
leisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards
zur Prizisierung der Angaben ausarbeiten, die gemidl den Absétzen 2
und 3 vorzulegen sind.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards geméf den Artikeln 10 bis 14 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(8)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
zu gewihrleisten, kann die ESMA Entwiirfe von technischen Durch-
fiihrungsstandards ausarbeiten, um Standardformulare, Mustertexte und
Verfahren fiir die Ubermittlung von Angaben gemiB den Absitzen 2
und 3 festzulegen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

KAPITEL VII
SPEZIFISCHE VORSCHRIFTEN IN BEZUG AUF DRITTLANDER

Artikel 34

Bedingungen fiir EU-AIFM, die Nicht-EU-AIF verwalten, die in den
Mitgliedstaaten nicht vertrieben werden

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener EU-
AIFM Nicht-EU-AIF verwalten kann, die nicht in der Europiischen
Union vertrieben werden, wenn



201100061 — DE — 20.06.2013 — 001.001 — 74

a) der AIFM alle in dieser Richtlinie fiir diese AIF festgelegten An-
forderungen mit Ausnahme der Anforderungen in den Artikeln 21
und 22 erfiillt, und

b) geeignete Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit zwischen den
zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM und
den Aufsichtsbehdrden des Drittlands bestehen, in dem der Nicht-
EU-AIF seinen Sitz hat, damit zumindest ein effizienter Informati-
onsaustausch gewihrleistet ist, der den zustindigen Behdrden des
Herkunftsmitgliedstaats des AIFM ermdoglicht, ihre Aufgaben gemif
dieser Richtlinie wahrzunehmen.

(2) Die Kommission erldsst gemdf3 Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zu den in
Absatz 1 genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit, um so einen
einheitlichen Rahmen zur Erleichterung des Abschlusses derartiger Ver-
einbarungen mit Drittldindern zu schaffen.

(3)  Zur Gewibhrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Artikels
erstellt die ESMA Leitlinien, in denen die Bedingungen fiir die Anwen-
dung der von der Kommission erlassenen Vorschriften fiir die in Absatz
1 genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit festgelegt werden.

Artikel 35

Bedingungen fiir den Vertrieb eines von einem EU-AIFM
verwalteten Nicht-EU-AIF mit einem Pass in der Union

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener EU-
AIFM Anteile der von ihm verwalteten Nicht-EU-AIF und von EU-
Feeder-AIF, die nicht die Anforderungen gemidfl Artikel 31 Absatz 1
Unterabsatz 2 erfiillen, an professionelle Anleger in der Europidischen
Union vertreiben kann, sobald die in diesem Artikel festgelegten Bedin-
gungen eingehalten sind.

(2) Die AIFM miissen alle in dieser Richtlinie festgelegten Anforde-
rungen mit Ausnahme derer in Kapitel VI erfiillen. Dariiber hinaus
miissen die folgenden Bedingungen eingehalten werden:

a) es miissen geeignete Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit zwi-
schen den zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
AIFM und den Aufsichtsbehorden des Drittlands bestehen, in dem
der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, damit unter Beriicksichtigung von
Artikel 50 Absatz 4 zumindest ein effizienter Informationsaustausch
gewihrleistet ist, der den zustindigen Behdrden ermdglicht, ihre
Aufgaben gemill dieser Richtlinie wahrzunehmen;

b) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, steht nicht
auf der Liste der nicht kooperativen Lénder und Gebiete, die von der
Arbeitsgruppe ,,Finanzielle MaBnahmen gegen Geldwische und Ter-
rorismusfinanzierung® aufgestellt wurde;

¢) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, hat mit dem
Herkunftsmitgliedstaat des zugelassenen AIFM sowie mit jedem an-
deren Mitgliedstaat, in dem die Anteile des Nicht-EU-AIF vertrieben
werden sollen, eine Vereinbarung unterzeichnet, die den Normen
gemdll Artikel 26 des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung
der Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermdgen vollstindig
entspricht und einen wirksamen Informationsaustausch in Steuer-
angelegenheiten, gegebenenfalls einschlieBlich multilateraler Abkom-
men iiber die Besteuerung, gewéhrleistet.
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Ist eine zustdndige Behorde eines anderen Mitgliedstaats nicht mit der
Beurteilung der Anwendung von Unterabsatz 1 Buchstabe a und b
durch die zustindigen Behoérden des Herkunftsmitgliedstaats des
AIFM einverstanden, so konnen die betreffenden zustindigen Behdrden
die Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der
ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen
Befugnisse titig werden kann.

(3) Beabsichtigt ein AIFM, Anteile von Nicht-EU-AIF in seinem
Herkunftsmitgliedstaat zu vertreiben, so iibermittelt er den zustindigen
Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats fiir jeden Nicht-EU-AIF, den er
zu vertreiben beabsichtigt, ein Anzeigeschreiben.

Dieses Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und die Angaben
gemill Anhang IIL

(4)  Spétestens 20 Arbeitstage nach Eingang des vollstindigen Anzei-
geschreibens nach Absatz 3 teilen die zustindigen Behdrden des Her-
kunftsmitgliedstaats des AIFM dem AIFM mit, ob er in dem betreffen-
den Hoheitsgebiet mit dem Vertrieb des im Anzeigeschreiben nach Ab-
satz 3 genannten AIF beginnen kann. Die zustindigen Behérden des
Herkunftsmitgliedstaats des AIFM konnen den Vertrieb des AIF nur
untersagen, wenn die Verwaltung des AIF durch den AIFM oder der
AIFM im Allgemeinen gegen diese Richtlinie verstofit. Im Falle einer
positiven Entscheidung kann der AIFM ab dem Datum der diesbeziig-
lichen Mitteilung der zustdndigen Behorden in seinem Herkunftsmit-
gliedstaat mit dem Vertrieb des AIF beginnen.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM teilen
zudem der ESMA mit, dass der AIFM mit dem Vertrieb von Anteilen
des AIF im Herkunftsmitgliedstaat des AIFM beginnen kann.

(5) Beabsichtigt ein AIFM, Anteile von Nicht-EU-AIF iiber seinen
Herkunftsmitgliedstaat hinaus auch in einem anderen Mitgliedstaaten zu
vertreiben, so legt er den zustdndigen Behdrden seines Herkunftsmit-
gliedstaats fiir jeden Nicht-EU-AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt,
ein Anzeigeschreiben vor.

Das Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und die Angaben
gemdfl Anhang IV.

(6) Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
iibermitteln spétestens 20 Arbeitstage nach dem Eingang der vollstindi-
gen Anzeigeunterlagen nach Absatz 5 die vollstindigen Anzeigeunter-
lagen an die zustidndigen Behorden des Mitgliedstaats, in dem der AIF
vertrieben werden soll. Eine solche Weiterleitung findet nur dann statt,
wenn die Verwaltung des AIF durch den AIFM dieser Richtlinie ent-
spricht und weiterhin entsprechen wird und wenn der AIFM im All-
gemeinen sich an diese Richtlinie hilt.

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM fligen
eine Bescheinigung iiber die Zulassung des betreffenden AIFM zur
Verwaltung von AIF mit der betreffenden Anlagestrategie bei.

(7)  Die zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
unterrichten den AIFM unverziiglich iiber den Versand der Anzeige-
unterlagen. Der AIFM kann ab dem Datum dieser Unterrichtung durch
die zustindigen Behorden mit dem Vertrieb des AIF in den betreffenden
Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM beginnen.

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM teilen
zudem der ESMA mit, dass der AIFM mit dem Vertrieb von Anteilen
des AIF in den Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM beginnen kann.
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(8)  Die Vorkehrungen nach Anhang IV Buchstabe h unterliegen den
Rechtsvorschriften und der Aufsicht der Aufnahmemitgliedstaaten des
AIFM.

(9) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das in Absatz 5 genannte
Anzeigeschreiben des AIFM und die in Absatz 6 genannte Bescheini-
gung in einer in der internationalen Finanzwelt gebrduchlichen Sprache
bereitgestellt werden.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre zustdndigen Behorden die
elektronische Ubermittlung und Archivierung der in Absatz 6 genannten
Unterlagen akzeptieren.

(10) Im Falle einer wesentlichen Anderung der nach Absatz 3 oder
Absatz 5 mitgeteilten Angaben teilt der AIFM diese Anderung den
zustdndigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats bei vom AIFM
geplanten Anderungen mindestens einen Monat vor Durchfiihrung der
Anderung, oder, bei ungeplanten Anderungen, unverziiglich nach Ein-
treten der ungeplanten Anderung schriftlich mit.

Sollte die geplante Anderung dazu fithren, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstdft, teilen die zustindigen Behdrden des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM dem AIFM unverziiglich mit, dass er die Ande-
rung nicht durchfiihren darf.

Wird eine geplante Anderung ungeachtet der Unterabsitze 1 und 2
durchgefiihrt oder fiihrt eine durch einen ungeplanten Umstand aus-
geloste Anderung dazu, dass die Verwaltung des AIF durch den
AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese Richtlinie
verstoen wiirde, so ergreifen die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des AIFM alle gebotenen MaBinahmen gemil3 Artikel 46,
einschlieBlich, falls erforderlich, der ausdriicklichen Untersagung des
Vertriebs des AIF.

Wenn die Anderungen zulissig sind, weil sie sich nicht auf die Ver-
einbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM mit dieser Richt-
linie oder auf die Einhaltung dieser Richtlinie durch den AIFM im
Allgemeinen auswirken, unterrichten die zustédndigen Behdrden des Her-
kunftsmitgliedstaats des AIFM unverziiglich die ESMA, soweit die An-
derungen die Beendigung des Vertriebs von bestimmten AIF oder zu-
sdtzlichen vertriebenen AIF betreffen, und gegebenenfalls die zustidndi-
gen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM von diesen An-
derungen.

(11)  Die Kommission erldsst gemdf3 Artikel 56 und nach MalBigabe
der Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zu den in
Absatz 2 Buchstabe a genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit,
um so einen einheitlichen Rahmen zur Erleichterung des Abschlusses
derartiger Vereinbarungen mit Drittldindern zu schaffen.

(12)  Zur Gewihrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Arti-
kels kann die ESMA Leitlinien erlassen, in denen die Bedingungen fiir
die Anwendung der von der Kommission erlassenen Vorschriften fiir
die in Absatz 2 Buchstabe a genannten Vereinbarungen iiber Zusam-
menarbeit festgelegt werden.

(13) Die ESMA erstellt Entwiirfe fiir technische Regulierungsstan-
dards, in denen der Mindestinhalt der in Absatz 2 Buchstabe a genann-
ten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit festgelegt wird, wodurch ge-
wihrleistet wird, dass die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats und des Aufnahmemitgliedstaats geniigend Informationen erhal-
ten, um ihre Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse gemif3 dieser Richt-
linie wahrzunehmen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards nach den Artikeln 10 bis 14 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.
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(14)  Um eine konsequente Harmonisierung dieses Artikels zu ge-
wihrleisten, erstellt die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungs-
standards, in denen die Verfahren fiir die Koordinierung und den Infor-
mationsaustausch zwischen der zustindigen Behorde des Herkunftsmit-
gliedstaats und den zustdndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten
des AIFM festgelegt werden.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards gemdf3 Artikel 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(15)  Lehnt eine zustindige Behorde einen Antrag auf Informations-
austausch gemifBl den Bestimmungen der in Absatz 14 erwéhnten tech-
nischen Regulierungsstandards ab, kénnen die zustidndigen Behorden die
Angelegenheit an die ESMA verweisen, die im Rahmen der ihr durch
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befug-
nisse titig werden kann.

(16)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Arti-
kels zu gewihrleisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durch-
fiihrungsstandards ausarbeiten, um Folgendes zu prézisieren:

a) Form und Inhalt eines Musters fiir das Anzeigeschreiben nach Ab-
satz 3,

b) Form und Inhalt eines Musters fiir das Anzeigeschreiben nach Ab-
satz 5,

¢) Form und Inhalt eines Musters fiir die Bescheinigung nach Absatz 6,
d) die Form der Ubermittlung nach Absatz 6,
e) die Form der schriftlichen Mitteilung nach Absatz 10.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu verabschieden.

(17)  Unbeschadet des Artikels 43 Absatz 1 schreiben die Mitglied-
staaten vor, dass die von dem AIFM verwalteten und vertricbenen AIF
nur an professionelle Anleger vertrieben werden diirfen.

Artikel 36

Bedingungen fiir den ohne Pass erfolgenden Vertrieb von durch
EU-AIFM verwalteten Nicht-EU-AIF in Mitgliedstaaten

(1)  Unbeschadet des Artikels 35 konnen die Mitgliedstaaten einem
zugelassenen EU-AIFM den ausschlieBlich in ihrem Gebiet erfolgenden
Vertrieb von Anteilen an einem von ihm verwalteten Nicht-EU-AIF
sowie von EU-Feeder-AlF, die nicht die Anforderungen gemif3 Arti-
kel 31 Absatz 1 Unterabsatz 2 erfiillen, an professionelle Anleger ge-
statten, sofern folgende Voraussetzungen eingehalten sind:

a) Der AIFM erfiillt alle in dieser Richtlinie festgelegten Anforderun-
gen mit Ausnahme derer in Artikel 21. Dieser AIFM stellt jedoch
sicher, dass ecine oder mehrere Stellen benannt werden, die die Auf-
gaben nach Artikel 21 Absitze 7, 8 und 9 wahrnehmen. Der AIFM
selbst nimmt diese Aufgaben nicht wahr. Der AIFM informiert seine
Aufsichtsbehorden dariiber, welche Stellen flir die Wahrnehmung der
Aufgaben nach Artikel 21 Absidtze 7, 8 und 9 zustindig sind.



201100061 — DE — 20.06.2013 — 001.001 — 78

b) Es bestehen geeignete, der Uberwachung der Systemrisiken dienende
und im Einklang mit den internationalen Standards stehende Verein-
barungen iiber die Zusammenarbeit zwischen den zustdndigen Be-
horden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM und den Aufsichts-
behorden des Drittlands, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat,
sodass ein effizienter Informationsaustausch gewdhrleistet ist, der es
den zustindigen Behoérden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM
ermdglicht, ihre in dieser Richtlinie festgelegten Aufgaben zu erfiil-
len.

¢) Das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, steht nicht
auf der Liste der nicht kooperativen Linder und Gebiete, die von der
Arbeitsgruppe ,,Finanzielle MaBnahmen gegen Geldwésche und Ter-
rorismusfinanzierung™ aufgestellt wurde.

(2)  Soweit es um den Vertrieb von Anteilen von Nicht-EU-AIF an
Anleger in ihrem Hoheitsgebiet geht, diirfen die Mitgliedstaaten AIFM
fiir die Zwecke dieses Artikels strengeren Regelungen unterwerfen.

(3) Die Kommission erldsst geméB Artikel 56 und nach Mafigabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zu den in
Absatz 1 genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit, um so einen
einheitlichen Rahmen zur Erleichterung des Abschlusses derartiger Ver-
einbarungen mit Drittldindern zu schaffen.

(4)  Zur Gewibhrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Artikels
erstellt die ESMA Leitlinien, in denen die Bedingungen fiir die Anwen-
dung der von der Kommission erlassenen Vorschriften fiir die in Absatz
1 genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit festgelegt werden.

Artikel 37

Zulassung von Nicht-EU-AIFM, die beabsichtigen, EU-AIF zu
verwalten und/oder durch sie verwaltete AIF gemifBl Artikel 39
oder 40 in der Union zu vertreiben

(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass Nicht-EU-AIFM, die be-
absichtigen, EU-AIF zu verwalten und/oder von ihnen verwaltete AIF
gemil Artikel 39 oder 40 in der Union zu vertreiben, gemél diesem
Artikel eine vorherige Genehmigung der zustindigen Behorden ihres
Referenzmitgliedstaats einholen miissen.

(2)  Ein Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt, eine vorherige Genehmi-
gung gemidfl Absatz 1 einzuholen, ist verpflichtet, diese Richtlinie ein-
zuhalten, mit Ausnahme des Kapitels VI. Wenn und soweit die Ein-
haltung einer Bestimmung dieser Richtlinie mit der Einhaltung der
Rechtsvorschriften unvereinbar ist, denen der Nicht-EU-AIFM und/oder
der in der Union vertriebene Nicht-EU-AIF unterliegt, besteht fiir den
AIFM keine Verpflichtung, sich an diese Richtlinie zu halten, wenn er
belegen kann, dass

a) es nicht mdglich ist, die Einhaltung dieser Richtlinie mit der Ein-
haltung einer verpflichtenden Rechtsvorschrift, der der Nicht-EU-
AIFM und/oder der in der Union vertriebene Nicht-EU-AIF unter-
liegt, miteinander zu verbinden;

b) die Rechtsvorschriften, denen der Nicht-EU-AIFM und/oder der
Nicht-EU-AIF unterliegt, eine gleichwertige Bestimmung mit dem
gleichen Regelungszweck und dem gleichen Schutzniveau fiir die
Anleger des betreffenden AIF enthalten;

¢) der Nicht-EU-AIFM und/oder der Nicht-EU-AIF die in Buchstabe b
genannte gleichwertige Bestimmung erfiillt.
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(3) Ein Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt, eine vorherige Genehmi-
gung gemil Absatz 1 einzuholen, muss iiber einen gesetzlichen Ver-
treter mit Sitz in seinem Referenzmitgliedstaat verfiigen. Der gesetzliche
Vertreter ist die Kontaktstelle fiir den AIFM in der Union, und sdmtli-
che Korrespondenz zwischen den zustindigen Behorden und dem AIFM
und zwischen den EU-Anlegern des betreffenden AIF und dem AIFM
gemil dieser Richtlinie erfolgt liber diesen gesetzlichen Vertreter. Der
gesetzliche Vertreter nimmt gemeinsam mit dem AIFM die Compliance-
Funktion in Bezug auf die von dem AIFM gemédB dieser Richtlinie
ausgefiihrten Verwaltungs- und Vertriebstdtigkeiten wahr.

(4)  Der Referenzmitgliedstaat eines Nicht-EU-AIFM wird wie folgt
bestimmt:

a) Wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich einen EU-AIF
oder mehrere EU-AIF mit Sitz in demselben Mitgliedstaat zu ver-
walten, und nicht beabsichtigt, gemaB Artikel 39 oder 40 einen AIF
in der Union zu vertreiben, ist der Herkunftsmitgliedstaat des bzw.
der AIF als der Referenzmitgliedstaat zu betrachten, und die zustéin-
digen Behorden dieses Mitgliedstaats sind fiir das Zulassungsverfah-
ren des AIFM und die Aufsicht iiber ihn zusténdig.

b) Wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, mehrere EU-AIF mit Sitz in
verschiedenen Mitgliedstaaten zu verwalten, und nicht beabsichtigt,
gemidB Artikel 39 oder 40 einen AIF in der Union zu vertreiben, ist
der Referenzmitgliedstaat entweder

i) der Mitgliedstaat, in dem die meisten der betreffenden AIF ihren
Sitz haben, oder

ii) der Mitgliedstaat, in dem die umfangreichsten Vermogenswerte
verwaltet werden.

¢) Wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich einen EU-AIF in
lediglich einem Mitgliedstaat zu vertreiben, wird der Referenzmit-
gliedstaat wie folgt bestimmt:

i) falls der AIF in einem Mitgliedstaat zugelassen oder registriert
ist, ist Referenzmitgliedstaat der Herkunftsmitgliedstaat des AIF
oder der Mitgliedstaat, in dem der AIFM den AIF zu vertreiben
beabsichtigt;

ii) falls der AIF nicht in einem Mitgliedstaat zugelassen oder regis-
triert ist, ist Referenzmitgliedstaat der Mitgliedstaat, in dem der
AIFM den AIF zu vertreiben beabsichtigt.

d) Wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich einen Nicht-EU-
AIF in lediglich einem Mitgliedstaat zu vertreiben, ist dieser Mit-
gliedstaat der Referenzmitgliedstaat.

e) Wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich einen EU-AIF in
verschiedenen Mitgliedstaaten zu vertreiben, wird der Referenzmit-
gliedstaat wie folgt bestimmt:

i) falls der AIF in einem Mitgliedstaat zugelassen oder registriert
ist, ist der Referenzmitgliedstaat der Herkunftsmitgliedstaat des
AIF oder einer der Mitgliedstaaten, in denen der AIFM einen
leistungsfdhigen Vertrieb aufzubauen beabsichtigt, oder

ii) falls der AIF nicht in einem Mitgliedstaat zugelassen oder regis-
triert ist, ist der Referenzmitgliedstaat einer der Mitgliedstaaten,
in denen der AIFM einen leistungsfahigen Vertrieb aufzubauen
beabsichtigt.

f) Wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich einen Nicht-EU-
AIF in verschiedenen Mitgliedstaaten zu vertreiben, ist der Referenz-
mitgliedstaat einer dieser Mitgliedstaaten.
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g) Wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, mehrere EU-AIF in der
Union zu vertreiben, wird der Referenzmitgliedstaat wie folgt be-
stimmt:

i) falls die betreffenden AIF sdmtlich in demselben Mitgliedstaat
registriert oder zugelassen sind, ist der Referenzmitgliedstaat
der Herkunftsmitgliedstaat der AIF oder der Mitgliedstaat, in
dem der AIFM einen leistungsfahigen Vertrieb der meisten der
betreffenden AIF aufzubauen beabsichtigt;

i) falls die betreffenden AIF nicht sdmtlich in demselben Mitglied-
staat registriert oder zugelassen sind, ist der Referenzmitgliedstaat
der Mitgliedstaat, in dem der AIFM einen leistungsfahigen Ver-
trieb der meisten der betreffenden AIF aufzubauen beabsichtigt;

h) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, mehrere EU- und Nicht-EU-
AIF oder mehrere Nicht-EU-AIF in der Union zu vertreiben, ist der
Referenzmitgliedstaat der Mitgliedstaat, in dem der AIFM einen leis-
tungsfahigen Vertrieb der meisten der betreffenden AIF aufzubauen
beabsichtigt.

Entsprechend den Kriterien geméll Unterabsatz 1 Buchstabe b, Buch-
stabe c Ziffer i, Buchstabe e, Buchstabe f und Buchstabe g Ziffer i kann
es mehr als einen Referenzmitgliedstaat geben. In solchen Féllen schrei-
ben die Mitgliedstaaten vor, dass der Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt,
EU-AIF zu verwalten, ohne sie zu vertreiben, und/oder von ihm ver-
waltete AIF gemdB Artikel 39 oder 40 in der Union zu vertreiben, bei
den zustidndigen Behdrden aller Mitgliedstaaten, die gemifl den in den
genannten Buchstaben festgelegten Kriterien mdogliche Referenzmit-
gliedstaaten sind, beantragt, sich untereinander iiber die Festlegung sei-
nes Referenzmitgliedstaats zu einigen. Die betreffenden zustindigen
Behorden entscheiden innerhalb eines Monats nach Eingang eines sol-
chen Antrags gemeinsam iiber den Referenzmitgliedstaat fiir den Nicht-
EU-AIFM. Die zustdndigen Behorden des Mitgliedstaats, der als Refe-
renzmitgliedstaat festgelegt wird, setzen den Nicht-EU-AIFM unverziig-
lich von dieser Festlegung in Kenntnis. Wenn der Nicht-EU-AIFM nicht
innerhalb von sieben Tagen nach Erlass der Entscheidung ordnungs-
gemill iiber die Entscheidung der zustindigen Behdrden informiert
wird oder die betreffenden zustéindigen Behdrden innerhalb der Monats-
frist keine Entscheidung getroffen haben, kann der Nicht-EU-AIFM
selbst seinen Referenzmitgliedstaat gemédB den in diesem Absatz auf-
gefiihrten Kriterien festlegen.

Der AIFM muss in der Lage sein, seine Absicht zu belegen, in einem
spezifischen Mitgliedstaat einen leistungsfihigen Vertrieb aufzubauen,
indem er gegeniiber den zustindigen Behdrden des von ihm angegebe-
nen Mitgliedstaats seine Vertriebsstrategie offenlegt.

(5) Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ein Nicht-EU-AIFM, der
beabsichtigt, EU-AIF zu verwalten, ohne sie zu vertreiben, und/oder von
ihm verwaltete AIF gemdB Artikel 39 oder 40 in der Union zu ver-
treiben, seinem Referenzmitgliedstaat einen Antrag auf Zulassung vor-
legt.

Nach Eingang eines Antrags auf Zulassung beurteilen die zustindigen
Behorden, ob die Entscheidung des AIFM hinsichtlich seines Referenz-
mitgliedstaats die Kriterien geméafl Absatz 4 einhidlt. Wenn die zustén-
digen Behorden der Ansicht sind, dass dies nicht der Fall ist, lehnen sie
den Antrag des Nicht-EU-AIFM auf Zulassung unter Angabe der
Griinde fiir die Ablehnung ab. Wenn die zustindigen Behorden der
Auffassung sind, dass die Kriterien gemaf3 Absatz 4 eingehalten worden
sind, setzen sie die ESMA von diesem Umstand in Kenntnis und er-
suchen sie, eine Empfehlung zu ihrer Beurteilung auszusprechen. In
ihrer Mitteilung an die ESMA legen die zustindigen Behorden der
ESMA die Begriindung des AIFM fiir seine Beurteilung hinsichtlich
des Referenzmitgliedstaats und Informationen iiber die Vertriebsstrategie
des AIFM vor.
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Innerhalb eines Monats nach Eingang der Mitteilung gemif3 Unterabsatz
2 spricht die ESMA eine an die betreffenden zustindigen Behdrden
gerichtete Empfehlung zu deren Beurteilung beziiglich des Referenzmit-
gliedstaats gemdB den in Absatz 4 genannten Kriterien aus. Die ESMA
kann nur dann eine negative Beurteilung aussprechen, wenn sie der
Ansicht ist, dass die Kriterien nach Absatz 4 nicht eingehalten wurden.

Die Frist nach Artikel 8 Absatz 5 wird wéhrend der Beratungen der
ESMA gemifl diesem Absatz ausgesetzt.

Wenn die zustdndigen Behdrden entgegen der Empfehlung der ESMA
gemil Unterabsatz 3 vorschlagen, die Zulassung zu erteilen, setzen sie
die ESMA davon unter Angabe ihrer Griinde in Kenntnis. Die ESMA
verdffentlicht die Tatsache, dass die zustindigen Behorden ihrer Emp-
fehlung nicht folgen oder nicht zu folgen beabsichtigen. Die ESMA
kann ferner von Fall zu Fall beschlieBen, die von den zustindigen
Behorden angegebenen Griinde filir das Nichtbefolgen der Empfehlung
zu verdffentlichen. Die zustindigen Behdrden werden im Voraus iiber
eine solche Verdffentlichung informiert.

Wenn die zustdndigen Behorden entgegen der Empfehlung der ESMA
gemil Unterabsatz 3 vorschlagen, die Zulassung zu erteilen, und der
AIFM beabsichtigt, Anteile von durch ihn verwalteten AIF in anderen
Mitgliedstaaten als dem Referenzmitgliedstaat zu vertreiben, setzen die
zustindigen Behdrden des Referenzmitgliedstaats davon auch die zu-
stindigen Behdrden der betreffenden Mitgliedstaaten unter Angabe ihrer
Griinde in Kenntnis. Gegebenfalls setzen die zustdndigen Behorden des
Referenzmitgliedstaats davon auch die zustindigen Behorden der Her-
kunftsmitgliedstaaten der von dem AIFM verwalteten AIF unter Angabe
ihrer Griinde in Kenntnis.

(6) Wenn eine zustdndige Behorde eines Mitgliedstaats nicht mit der
Entscheidung des AIFM hinsichtlich seines Referenzmitgliedstaats ein-
verstanden ist, konnen die betreffenden zustindigen Behorden die An-
gelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr
durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen
Befugnisse titig werden kann.

(7)  Unbeschadet des Absatzes 8 kann die Zulassung erst dann erteilt
werden, wenn die folgenden zusétzlichen Bedingungen eingehalten sind:

a) der Referenzmitgliedstaat wird von dem AIFM gemél den Kriterien
nach Absatz 4 angegeben und durch die Offenlegung der Vertriebs-
strategie bestétigt und das Verfahren gemdfl Absatz 5 wurde von den
betreffenden zustdndigen Behorden durchgefiihrt;

b) der AIFM hat einen gesetzlichen Vertreter mit Sitz in dem Referenz-
mitgliedstaat ernannt;

c) der gesetzliche Vertreter ist, zusammen mit dem AIFM, die Kontakt-
person des Nicht-EU-AIFM fiir die Anleger der betreffenden AIF,
fiir die ESMA und fiir die zustdndigen Behdrden im Hinblick auf die
Tétigkeiten, flir die der AIFM in der Union zugelassen ist, und er ist
zumindest hinreichend ausgestattet, um die Compliance-Funktion ge-
mal dieser Richtlinie wahrnehmen zu konnen;

d) es bestehen geeignete Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit zwi-
schen den zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats, den zu-
staindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der betreffenden
EU-AIF und den Aufsichtsbehdrden des Drittlands, in dem der
Nicht-EU-AIFM seinen Sitz hat, damit zumindest ein effizienter In-
formationsaustausch gewahrleistet ist, der den zustdndigen Behorden
ermoglicht, ihre Aufgaben gemill dieser Richtlinie wahrzunehmen;
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e) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIFM seinen Sitz hat, steht nicht
auf der Liste der nicht kooperativen Lénder und Gebiete, die von der
Arbeitsgruppe ,.Finanzielle MaBnahmen gegen Geldwésche und Ter-
rorismusfinanzierung* aufgestellt wurde;

f) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIFM seinen Sitz hat, hat mit
dem Referenzmitgliedstaat eine Vereinbarung unterzeichnet, die den
Standards gemdB Artikel 26 des OECD-Musterabkommens zur Ver-
meidung der Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermégen
vollstdndig entspricht und einen wirksamen Informationsaustausch
in Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls einschlieBlich multilateraler
Abkommen tiiber die Besteuerung, gewdhrleistet;

g) die auf AIFM anwendbaren Rechts- und Verwaltungsvorschriften
eines Drittlands oder die Beschrinkungen der Aufsichts- und Ermitt-
lungsbefugnisse der Aufsichtsbehdrden dieses Drittlands hindern die
zustdndigen Behorden nicht an der effektiven Wahrnehmung ihrer
Aufsichtsfunktionen gemédfl dieser Richtlinie.

Wenn eine zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaats nicht mit
der Bewertung der Anwendung der Buchstaben a bis e und g dieses
Absatzes durch die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats
des AIFM einverstanden ist, konnen die betreffenden zustédndigen Be-
horden die Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im
Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
iibertragenen Befugnisse titig werden kann.

Wenn eine fiir einen EU-AIF zustindige Behorde die gemidl Unter-
absatz 1 Buchstabe d geforderten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit
nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums abschlieit, konnen die
zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats die Angelegenheit der
ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 19
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse titig wer-
den kann.

(8) Die Zulassung wird im Einklang mit Kapitel II erteilt, das vor-
behaltlich folgender Kriterien entsprechend gilt:

a) die Angaben gemidl3 Artikel 7 Absatz 2 werden durch Folgendes
erganzt:

i) eine Begriindung des AIFM fiir die von ihm vorgenommene
Beurteilung beziiglich des Referenzmitgliedstaats gemd3 den
Kriterien nach Absatz 4 sowie Angaben zur Vertriebsstrategie;

ii) eine Liste der Bestimmungen dieser Richtlinie, deren Einhaltung
dem AIFM unmdglich ist, da ihre Einhaltung durch den AIFM
gemdll Absatz 2 nicht mit der Einhaltung einer zwingenden
Rechtsvorschrift, der der Nicht-EU-AIFM oder der in der Union
vertriebene Nicht-EU-AIF unterliegt, vereinbar ist;

iii) schriftliche Belege auf der Grundlage der von der ESMA aus-
gearbeiteten technischen Regulierungsstandards, dass die betref-
fenden Rechtsvorschriften des Drittlands eine Vorschrift enthal-
ten, die den Vorschriften, die nicht eingehalten werden konnen,
gleichwertig ist, denselben regulatorischen Zweck verfolgt und
den Anlegern der betreffenden AIF dasselbe Mall an Schutz
bietet, und dass der AIFM sich an diese gleichwertige Vorschrift
hilt; diese schriftlichen Belege werden durch ein Rechtsgutach-
ten zum Bestehen der betreffenden inkompatiblen zwingenden
Vorschrift im Recht des Drittlands untermauert, das auch eine
Beschreibung des Regulierungszwecks und der Merkmale des
Anlegerschutzes enthdlt, die mit der Vorschrift angestrebt wer-
den, und
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iv) Name des gesetzlichen Vertreters des AIFM und der Ort, an dem
er seinen Sitz hat;

b) die Angaben gemdll Artikel 7 Absatz 3 konnen auf die EU-AIF, die
der AIFM zu verwalten beabsichtigt, und auf die von dem AIFM
verwalteten AIF, die er mit einem Pass in der Union zu vertreiben
beabsichtigt, beschrinkt werden;

c) Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe a gilt unbeschadet des Absatzes 2 des
vorliegenden Artikels;

d) Artikel 8 Absatz 1 Buchstabe ¢ findet keine Anwendung;

e) Artikel 8 Absatz 5 Unterabsatz 2 ist mit der folgenden Erginzung zu
lesen: ,,die in Artikel 37 Absatz 8 Buchstabe a genannten Angaben®.

Wenn eine zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaats nicht mit
der von den zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des
AIFM erteilten Zulassung einverstanden ist, konnen die betreffenden
zustindigen Behorden die Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis brin-
gen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010 tibertragenen Befugnisse tétig werden kann.

(9) Sind die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats der
Auffassung, dass der AIFM gemidl3 Absatz 2 von der Einhaltung be-
stimmter Vorschriften dieser Richtlinie befreit werden kann, so setzen
sie die ESMA hiervon unverziiglich in Kenntnis. Sie untermauern diese
Beurteilung mit den von dem AIFM gemill Absatz 8 Buchstabe a
Ziffern ii und iii vorgelegten Angaben.

Innerhalb eines Monats nach Eingang der Mitteilung nach Unterabsatz 1
spricht die ESMA eine an die zustdndigen Behorden gerichtete Emp-
fehlung hinsichtlich der Anwendung der Ausnahme von der Einhaltung
der Richtlinie aufgrund der Unvereinbarkeit gemdll Absatz 2 aus. In der
Empfehlung kann insbesondere darauf eingegangen werden, ob auf der
Grundlage der vom AIFM gemill Absatz 8 Buchstabe a Ziffern ii und
iii vorgelegten Angaben sowie der technischen Regulierungsstandards
zur Aquivalenz davon ausgegangen werden kann, dass die Vorausset-
zungen filir eine solche Befreiung eingehalten sind. Die ESMA ist be-
miiht, eine gemeinsame europdische Aufsichtskultur und kohédrente Auf-
sichtspraktiken zu schaffen und bei den zustindigen Behdrden eine
kohérente Herangehensweise hinsichtlich der Anwendung dieses Absat-
zes zu gewihrleisten.

Die Frist nach Artikel 8 Absatz 5 wird wihrend der Uberpriifung durch
die ESMA gemil diesem Absatz ausgesetzt.

Wenn die zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats entgegen
der Empfehlung der ESMA gemilB Unterabsatz 2 vorschlagen, die Zu-
lassung zu erteilen, setzen sie die ESMA davon unter Angabe ihrer
Griinde in Kenntnis. Die ESMA veroffentlicht die Tatsache, dass die
zustdndigen Behorden ihrer Empfehlung nicht folgen oder nicht zu
folgen beabsichtigen. Die ESMA kann ferner von Fall zu Fall beschlie-
Ben, die von den zustindigen Behorden angegebenen Griinde fiir das
Nichtbefolgen der Empfehlung zu verdffentlichen. Die entsprechenden
zustdndigen Behdrden werden im Voraus iiber eine solche Vertffent-
lichung informiert.

Wenn die zustdndigen Behorden entgegen der Empfehlung der ESMA
gemil Unterabsatz 2 vorschlagen, die Zulassung zu erteilen, und der
AIFM beabsichtigt, Anteile von durch ihn verwalteten AIF in anderen
Mitgliedstaaten als dem Referenzmitgliedstaat zu vertreiben, setzen die
zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats davon auch die zu-
stindigen Behdrden der betreffenden Mitgliedstaaten unter Angabe ihrer
Griinde in Kenntnis.
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Wenn eine zustdndige Behorde eines anderen Mitgliedstaats nicht mit
der Bewertung der Anwendung des vorliegenden Absatzes durch die
zustidndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM einverstan-
den ist, kdnnen die betreffenden zustindigen Behorden die Angelegen-
heit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr durch
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befug-
nisse titig werden kann.

(10)  Die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats unterrich-
ten die ESMA unverziiglich iiber das Ergebnis des Erstzulassungspro-
zesses, iiber Anderungen bei der Zulassung des AIFM und iiber einen
Entzug der Zulassung.

Die zustiandigen Behorden unterrichten die ESMA von den Zulassungs-
antrdgen, die sie abgelehnt haben, und legen dabei Angaben zu den
AIFM, die eine Zulassung beantragt haben, sowie die Griinde fiir die
Ablehnung vor. Die ESMA fiihrt ein zentrales Verzeichnis dieser An-
gaben, welches den zustdndigen Behorden auf Anfrage zur Verfiigung
gestellt wird. Die zustdndigen Behdrden behandeln diese Informationen
vertraulich.

(11)  Die weitere Geschéftsentwicklung des AIFM in der Union hat
keine Auswirkungen auf die Bestimmung des Referenzmitgliedstaats.
Wenn der AIFM jedoch innerhalb von zwei Jahren nach seiner Erst-
zulassung seine Vertriebsstrategie #ndert und wenn diese Anderung,
falls die gednderte Vertriebsstrategie die urspriingliche Vertriebsstrategie
gewesen wire, die Festlegung des Referenzmitgliedstaats beeinflusst
hitte, setzt der AIFM die zustdndigen Behorden des urspriinglichen
Referenzmitgliedstaats von dieser Anderung vor ihrer Durchfiihrung in
Kenntnis und gibt seinen Referenzmitgliedstaat gemélB den Kriterien
nach Absatz 4 und entsprechend der neuen Strategie an. Der AIFM
begriindet seine Beurteilung, indem er seine neue Vertriebsstrategie sei-
nem urspriinglichen Referenzmitgliedstaat gegeniiber offenlegt. Zugleich
legt der AIFM Angaben zu seinem gesetzlichen Vertreter, einschlieBlich
zu dessen Name und dem Ort vor, an dem er seinen Sitz hat. Der
gesetzliche Vertreter muss seinen Sitz in dem neuen Referenzmitglied-
staat haben.

Der urspriingliche Referenzmitgliedstaat beurteilt, ob die Festlegung
durch den AIFM geméf Unterabsatz 1 korrekt ist, und setzt die
ESMA von dieser Beurteilung in Kenntnis. Die ESMA gibt zu der
von den zustindigen Behorden vorgenommenen Beurteilung eine Emp-
fehlung ab. In ihrer Meldung an die ESMA legen die zustdndigen
Behorden die Begriindung des AIFM fiir seine Beurteilung hinsichtlich
des Referenzmitgliedstaats und Informationen iiber die neue Vertriebs-
strategie des AIFM vor.

Innerhalb eines Monats nach Eingang der Meldung gemdf3 Unterabsatz
2 spricht die ESMA eine Empfehlung zu der Beurteilung der entspre-
chenden zustindigen Behorden aus. Die ESMA kann nur dann eine
negative Beurteilung aussprechen, wenn sie der Ansicht ist, dass die
Kriterien nach Absatz 4 nicht eingehalten wurden.

Nachdem die zustindigen Behorden des urspriinglichen Referenzmit-
gliedstaats die Empfehlung der ESMA gemdfl Unterabsatz 3 erhalten
haben, setzen sie den Nicht-EU-AIFM, dessen urspriinglichen gesetzli-
chen Vertreter und die ESMA von ihrer Entscheidung in Kenntnis.

Sind die zustindigen Behorden des urspriinglichen Referenzmitglied-
staats mit der von dem AIFM vorgenommenen Beurteilung einverstan-
den, so setzen sie auch die zustindigen Behorden des neuen Referenz-
mitgliedstaats von der Anderung in Kenntnis. Der urspriingliche Refe-
renzmitgliedstaat {ibermittelt dem neuen Referenzmitgliedstaat unver-
ziiglich eine Abschrift der Zulassungs- und Aufsichtsunterlagen des
AIFM. Von dem Zeitpunkt der Ubermittlung der Zulassungs- und Auf-
sichtsunterlagen an sind die zustindigen Behdrden des neuen Referenz-
mitgliedstaats fiir Zulassung und Aufsicht des AIFM zustidndig.
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Wenn die abschlieBende Beurteilung der zustédndigen Behorden im Wi-
derspruch zu den Empfehlungen der ESMA gemidB Unterabsatz 3 steht,
gilt Folgendes:

a) die zustdndigen Behorden setzen die ESMA davon unter Angabe
ihrer Grinde in Kenntnis. Die ESMA veroffentlicht die Tatsache,
dass die zustindigen Behorden ihrer Empfehlung nicht folgen oder
nicht zu folgen beabsichtigen. Die ESMA kann ferner von Fall zu
Fall beschlieBen, die von den zustindigen Behérden angegebenen
Griinde fiir das Nichtbefolgen der Empfehlung zu ver6ffentlichen.
Die entsprechenden zustidndigen Behdrden werden im Voraus iiber
eine solche Verdffentlichung informiert;

b) wenn der AIFM Anteile von durch ihn verwalteten AIF in anderen
Mitgliedstaaten als dem urspriinglichen Referenzmitgliedstaat ver-
treibt, setzen die zustidndigen Behorden des urspriinglichen Referenz-
mitgliedstaats davon auch die zustdndigen Behorden dieser anderen
Mitgliedstaaten unter Angabe ihrer Griinde in Kenntnis. Gegebenen-
falls setzen die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats
davon auch die zustdndigen Behdrden der Herkunftsmitgliedstaaten
der von dem AIFM verwalteten AIF unter Angabe ihrer Griinde in
Kenntnis.

(12)  Erweist sich anhand des tatsdchlichen Verlaufs der Geschifts-
entwicklung des AIFM in der Union innerhalb von zwei Jahren nach
seiner Zulassung, dass der von dem AIFM zum Zeitpunkt seiner Zu-
lassung vorgelegte Vertriebsstrategie nicht gefolgt worden ist, der AIFM
diesbeziiglich falsche Angaben gemacht hat oder der AIFM sich bei der
Anderung seiner Vertriebsstrategie nicht an Absatz 11 gehalten hat, so
fordern die zustdndigen Behorden des urspriinglichen Referenzmitglied-
staats den AIFM auf, den Referenzmitgliedstaat gemil3 seiner tatséch-
lichen Vertriebsstrategie anzugeben. Das Verfahren nach Absatz 11 ist
entsprechend anzuwenden. Kommt der AIFM der Aufforderung der
zustindigen Behdrden nicht nach, so entzichen sie ihm die Zulassung.

Andert der AIFM seine Vertriebsstrategie nach Ablauf der in Absatz 11
genannten Zeitspanne und will er seinen Referenzmitgliedstaat entspre-
chend seiner neuen Vertriebsstrategie dndern, so kann er bei den zu-
stindigen Behorden des urspriinglichen Referenzmitgliedstaats einen
Antrag auf Anderung seines Referenzmitgliedstaats stellen. Das Verfah-
ren nach Absatz 11 ist entsprechend anzuwenden.

Ist eine zustdndige Behorde eines Mitgliedstaats nicht mit der Beurtei-
lung hinsichtlich der Festlegung des Referenzmitgliedstaats nach Absatz
11 oder nach dem vorliegenden Absatz einverstanden, so konnen die
betreffenden zustindigen Behorden die Angelegenheit der ESMA zur
Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse tdtig werden
kann.

(13)  Alle zwischen den zustindigen Behorden des Referenzmitglied-
staats des AIFM und dem AIFM auftretenden Streitigkeiten werden
nach dem Recht des Referenzmitgliedstaats beigelegt und unterliegen
dessen Gerichtsbarkeit.

Alle zwischen dem AIFM oder dem AIF und EU-Anlegern des jewei-
ligen AIF auftretenden Streitigkeiten werden nach dem Recht eines Mit-
gliedstaats beigelegt und unterliegen dessen Gerichtsbarkeit.

(14)  Die Kommission erldsst Durchfiihrungsrechtsakte zur Festlegung
des Verfahrens, das die als Referenzmitgliedstaaten in Frage kommen-
den Mitgliedstaaten anzuwenden haben, wenn sie gemil3 Absatz 4 Un-
terabsatz 2 bestimmen, welcher von diesen Mitgliedstaaten der Refe-
renzmitgliedstaat wird. Diese Durchfiihrungsrechtsakte werden gemaf
dem Artikel 59 Absatz 2 genannten Priifverfahren erlassen.
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(15) Die Kommission erldsst gemél Artikel 56 und nach Maligabe
der Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zu den in
Absatz 7 Buchstabe d genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit,
um so einen einheitlichen Rahmen zur Erleichterung des Abschlusses
derartiger Vereinbarungen mit Drittlindern zu schaffen.

(16)  Zur Gewihrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Arti-
kels kann die ESMA Leitlinien erlassen, in denen die Bedingungen fiir
die Anwendung der von der Kommission erlassenen Vorschriften fiir
die in Absatz 7 Buchstabe d genannten Vereinbarungen iiber Zusam-
menarbeit festgelegt werden.

(17) Die ESMA erstellt Entwiirfe fiir technische Regulierungsstan-
dards, in denen der Mindestinhalt der in Absatz 7 Buchstabe d genann-
ten Vereinbarungen liber Zusammenarbeit festgelegt wird, um zu ge-
wihrleisten, dass die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats
und des Aufnahmemitgliedstaats ausreichende Informationen erhalten,
um ihre Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse gemifl dieser Richtlinie
wahrnehmen kdnnen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards nach den Artikeln 10 bis 14 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu verabschieden.

(18)  Um eine konsequente Harmonisierung dieses Artikels zu ge-
wihrleisten, erstellt die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungs-
standards, in denen die Verfahren fiir die Koordinierung und den Infor-
mationsaustausch zwischen der zustindigen Behorde des Referenzmit-
gliedstaats und den zustdndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten
des AIFM festgelegt werden.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards gemdf3 Artikel 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zu verabschieden.

(19)  Lehnt eine zustindige Behorde einen Antrag auf Informations-
austausch gemif den in Absatz 17 erwéhnten technischen Regulierungs-
standards ab, konnen die zustdndigen Behorden die Angelegenheit an
die ESMA verweisen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befugnisse titig werden
kann.

(20)  GemadB Artikel 29 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 fordert
die ESMA einen effizienten bilateralen und multilateralen Informations-
austausch zwischen den zustindigen Behorden des Referenzmitglied-
staats des Nicht-EU-AIFM und den zustdndigen Behorden der Aufnah-
memitgliedstaaten des betreffenden AIFM, wobei sie den nach den ein-
schldgigen Unionsvorschriften geltenden Geheimhaltungs- und Daten-
schutzbestimmungen in vollem Umfang Rechnung trigt.

(21)  GemadB Artikel 31 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibt die
ESMA eine allgemeine Koordinierungsfunktion zwischen der zusténdi-
gen Behorde des Referenzmitgliedstaats des Nicht-EU-AIFM und den
zustdndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten des betreffenden
AIFM aus. Die ESMA kann insbesondere

a) den Informationsaustausch zwischen den betreffenden zustdndigen
Behorden erleichtern;

b) den Umfang der Informationen festlegen, die die zustéindige Behorde
des Referenzmitgliedstaats den zustédndigen Behdrden der betreffen-
den Aufnahmemitgliedstaaten zur Verfiigung zu stellen hat;
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¢) im Falle von Entwicklungen, die das Funktionieren der Finanzmérkte
gefahrden konnten, alle geeigneten Mallnahmen treffen, um die Ko-
ordinierung der Mallnahmen, die von der zustdndigen Behérde des
Referenzmitgliedstaats und den zustdndigen Behorden des Aufnah-
memitgliedstaats in Bezug auf Nicht-EU-AIFM ergriffen werden, zu
erleichtern.

(22)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Arti-
kels zu gewihrleisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durch-
fiihrungsstandards ausarbeiten, um Form und Inhalt des in Absatz 12
Unterabsatz 2 genannten Antrags festzulegen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu verabschieden.

(23)  Um eine einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewéhrleis-
ten, arbeitet die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards
fiir Folgendes aus:

a) die Art und Weise, in der ein AIFM die in dieser Richtlinie fest-
gelegten Anforderungen zu erfiillen hat, unter Beriicksichtigung des-
sen, dass der AIFM seinen Sitz in einem Drittland hat und insbeson-
dere unter Beriicksichtigung der Ubermittlung der gemiB Artikel 22
bis 24 geforderten Informationen;

b) unter welchen Bedingungen angenommen wird, dass die Rechtsvor-
schriften, denen ein Nicht-EU-AIFM oder ein Nicht-EU-AIF unter-
liegt, eine gleichwertige Bestimmung mit demselben regulatorischen
Zweck und dem gleichen Schutzniveau fiir die betreffenden Anleger
enthalten.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards nach den Artikeln 10 bis 14 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1095/2010 zu verabschieden.

Artikel 38

Vergleichende Analyse der Zulassung von und der Aufsicht iiber
Nicht-EU-AIFM

(1) Die ESMA unterzieht die Aufsichtstitigkeit der zustindigen Be-
horden in Bezug auf die Zulassung und die Uberwachung von Nicht-
EU-AIFM gemil den Artikeln 37, 39, 40 und 41 jihrlich einer ver-
gleichenden Analyse, um die Kohidrenz der Aufsichtstitigkeit gemal
Artikel 30 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 weiter zu erhohen.

(2)  Bis zum 22. Juli 2013 arbeitet die ESMA Methoden aus, die eine
objektive Beurteilung und einen Vergleich der bewerteten Behorden
ermdglichen.

(3) Die vergleichende Analyse erstreckt sich insbesondere auf die
Beurteilung von Folgendem:

a) der Grad der Konvergenz in den Aufsichtpraktiken, der bei der Zu-
lassung von und Aufsicht iiber Nicht-EU-AIFM erreicht worden ist;

b) das AusmaB, in dem die Aufsichtpraxis die in dieser Richtlinie fest-
gelegten Ziele erreicht;

¢) die Wirksamkeit und der Grad der Konvergenz, die bei der Durch-
setzung dieser Richtlinie und ihrer Durchfithrungsbestimmungen so-
wie der von der ESMA gemil dieser Richtlinie ausgearbeiteten tech-
nischen Regulierungs- und Durchfiihrungsstandards erreicht wurden,
einschlieSlich administrativer Ma3nahmen und Sanktionen, die bei
Nichteinhaltung dieser Richtlinie gegen Nicht-EU-AIFM verhingt
wurden.
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(4)  Auf der Grundlage der Ergebnisse der vergleichenden Analyse
kann die ESMA gemél Artikel 16 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010
Leitlinien und Empfehlungen herausgeben, um einheitliche, effiziente
und wirksame Praktiken fiir die Aufsicht {iber Nicht-EU-AIFM zu
schaffen.

(5) Die zustindigen Behorden unternehmen alle erforderlichen An-
strengungen, um diesen Leitlinien und Empfehlungen nachzukommen.

(6) Binnen zwei Monaten nach der Herausgabe einer Leitlinie oder
Empfehlung bestitigt jede zustindige Behdrde, ob sie dieser Leitlinie
oder Empfehlung nachkommt oder nachzukommen beabsichtigt. Wenn
eine zustindige Behorde der Leitlinie oder Empfehlung nicht nach-
kommt oder nachzukommen beabsichtigt, teilt sie dies der ESMA unter
Angabe der Griinde mit.

(7) Die ESMA verdffentlicht die Tatsache, dass eine zustdndige Be-
horde dieser Leitlinie oder Empfehlung nicht nachkommt oder nach-
zukommen beabsichtigt. Die ESMA kann ferner von Fall zu Fall be-
schlieen, die von der zustindigen Behorde angegebenen Griinde dafiir,
dieser Leitlinie oder Empfehlung nicht nachzukommen, zu verdffent-
lichen. Die zustindige Behérde wird im Voraus iiber eine solche Ver-
offentlichung informiert.

(8) In dem Bericht gemdBl Artikel 43 Absatz 5 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 teilt die ESMA dem Europdischen Parlament, dem Rat
und der Kommission mit, welche Leitlinien und Empfehlungen geméil3
diesem Artikel herausgegeben wurden und welche zustindigen Behor-
den diesen nicht nachgekommen sind, wobei auch erldutert wird, wie
die ESMA sicherzustellen gedenkt, dass diese zustéindigen Behdrden die
Empfehlungen und Leitlinien in Zukunft einhalten.

(9)  Die Kommission beriicksichtigt diese Berichte gebiihrend bei ih-
rer Uberpriifung dieser Richtlinie gemdfl Artikel 69 und bei jeder nach-
folgenden Bewertung, die sie vornimmt.

(10) Die ESMA macht die im Zuge dieser vergleichenden Analysen
ermittelten bewdhrten Verfahren offentlich bekannt. Ferner konnen alle
anderen Ergebnisse der vergleichenden Analysen offentlich bekannt ge-
macht werden, vorbehaltlich der Zustimmung der zustédndigen Behorde,
die der vergleichenden Analyse unterzogen wurde.

Artikel 39

Bedingungen fiir den in der Union mit einem Pass erfolgenden
Vertrieb von EU-AIF, die von Nicht-EU-AIFM verwaltet werden

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein ordnungsgeméil zuge-
lassener Nicht-EU-AIFM Anteile eines EU-AIF, den er verwaltet, an
professionelle Anleger in der Union mit einem Pass vertreiben kann,
sobald die in diesem Artikel festgelegten Bedingungen eingehalten sind.

(2) Beabsichtigt der AIFM, die Anteile des EU-AIF in seinem Refe-
renzmitgliedstaat zu vertreiben, so legt er den zustindigen Behdrden
seines Referenzmitgliedstaats fiir jeden EU-AIF, den er zu vertreiben
beabsichtigt, ein Anzeigeschreiben vor.

Das Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und die Angaben
gemil Anhang III.
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(3)  Spitestens 20 Arbeitstage nach Eingang des vollstindigen Anzei-
geschreibens nach Absatz 2 teilen die zustindigen Behorden des Refe-
renzmitgliedstaats des AIFM dem AIFM mit, ob er im Hoheitsgebiet
des Referenzmitgliedstaats mit dem Vertrieb des im Anzeigeschreiben
nach Absatz 2 genannten AIF beginnen kann. Die zustindigen Behor-
den des Referenzmitgliedstaats des AIFM konnen den Vertrieb des AIF
nur untersagen, wenn die Verwaltung des AIF durch den AIFM oder der
AIFM im Allgemeinen gegen diese Richtlinie verstoBt. Im Falle einer
positiven Entscheidung kann der AIFM ab dem Datum der diesbeziig-
lichen Mitteilung der zustindigen Behorden in seinem Referenzmitglied-
staat mit dem Vertrieb des AIF beginnen.

Die zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM teilen
zudem der ESMA und den fiir den AIF zustindigen Behorden mit, dass
der AIFM in seinem Referenzmitgliedstaat mit dem Vertrieb von An-
teilen des AIF beginnen kann.

(4) Beabsichtigt der AIFM, Anteile des EU-AIF iiber seinen Refe-
renzmitgliedstaat hinaus auch in anderen Mitgliedstaaten zu vertreiben,
so legt er den zustéindigen Behorden seines Referenzmitgliedstaats fiir
jeden EU-AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt, ein Anzeigeschreiben
vor.

Das Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und die Angaben
gemdfl Anhang IV.

(5) Spétestens 20 Arbeitstage nach dem Eingang der vollstindigen
Anzeigeunterlagen nach Absatz 4 leiten die zustdndigen Behorden des
Referenzmitgliedstaats dieses an die zustdndigen Behdrden der Mitglied-
staaten weiter, in denen die Anteile des AIF vertriecben werden sollen.
Eine solche Weiterleitung findet nur dann statt, wenn die Verwaltung
des AIF durch den AIFM dieser Richtlinie entspricht und weiterhin
entsprechen wird und wenn der AIFM im Allgemeinen sich an diese
Richtlinie halt.

Die zustidndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM fiigen
eine Bescheinigung iiber die Zulassung des betreffenden AIFM zur
Verwaltung von AIF mit einer bestimmten Anlagestrategie bei.

(6) Die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM
unterrichten den AIFM unverziiglich tiber die Weiterleitung der Anzei-
geunterlagen. Der AIFM kann ab dem Datum dieser Unterrichtung mit
dem Vertrieb des AIF in dem betreffenden Aufnahmemitgliedstaat be-
ginnen.

Die zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM teilen
zudem der ESMA und den fiir den AIF zustindigen Behorden mit, dass
der AIFM in seinen Aufnahmemitgliedstaaten mit dem Vertrieb von
Anteilen des AIF beginnen kann.

(7)  Die Vorkehrungen nach Anhang IV Buchstabe h unterliegen den
Rechtsvorschriften und der Aufsicht der Aufnahmemitgliedstaaten des
AIFM.

(8) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das in Absatz 4 genannte
Anzeigeschreiben des AIFM und die in Absatz 5 genannte Bescheini-
gung in einer in der internationalen Finanzwelt gebrduchlichen Sprache
bereitgestellt werden.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre zustdndigen Behdrden die
elektronische Ubermittlung und Archivierung der in Absatz 6 genannten
Unterlagen akzeptieren.
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(9) Im Falle einer wesentlichen Anderung der nach Absatz 2 und/
oder Absatz 4 iibermittelten Angaben teilt der AIFM diese Anderung
den zustdndigen Behorden seines Referenzmitgliedstaats bei vom AIFM
geplanten Anderungen mindestens einen Monat vor Durchfiihrung der
Anderung, oder, bei ungeplanten Anderungen, unverziiglich nach Ein-
treten der Anderung schriftlich mit.

Sollte die geplante Anderung dazu fiihren, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstoft, teilen die zustindigen Behdrden des Referenzmit-
gliedstaats des AIFM dem AIFM unverziiglich mit, dass er die Ande-
rung nicht durchfiihren darf.

Wird eine geplante Anderung ungeachtet der Unterabsitze 1 und 2
durchgefiihrt oder fiihrt eine durch einen ungeplanten Umstand aus-
geloste Anderung dazu, dass die Verwaltung des AIF durch den
AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese Richtlinie
verstoit, so ergreifen die zustindigen Behorden des Referenzmitglied-
staats des AIFM alle gebotenen Mallnahmen gemifl Artikel 46, ein-
schlieBlich, falls erforderlich, der ausdriicklichen Untersagung des Ver-
triebs des AIF.

Sind die Anderungen zuldssig, weil sie sich nicht auf die Vereinbarkeit
der Verwaltung des AIF durch den AIFM mit dieser Richtlinie oder auf
die Einhaltung dieser Richtlinie durch den AIFM im Allgemeinen aus-
wirken, so unterrichten die zustindigen Behorden des Referenzmitglied-
staats unverziiglich die ESMA, soweit die Anderungen die Beendigung
des Vertriebs von bestimmten AIF oder zusitzlichen vertriebenen AIF
betreffen, und gegebenenfalls die zustdndigen Behorden der Aufnahme-
mitgliedstaaten von diesen Anderungen.

(10)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Arti-
kels zu gewihrleisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durch-
fiihrungsstandards ausarbeiten, um Folgendes zu prézisieren:

a) Form und Inhalt eines Musters fiir das Anzeigeschreiben nach Ab-
satz 2 und 4,

b) Form und Inhalt eines Musters fiir die Bescheinigung nach Absatz 5,
¢) die Form der Ubermittlung nach Absatz 5 und
d) die Form der schriftlichen Mitteilung nach Absatz 9.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfithrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(11)  Unbeschadet des Artikels 43 Absatz 1 schreiben die Mitglied-
staaten vor, dass die von dem AIFM verwalteten und vertricbenen AIF
nur an professionelle Anleger vertrieben werden diirfen.

Artikel 40

Bedingungen fiir den in der Union mit einem Pass erfolgenden
Vertrieb von Nicht-EU-AIF, die von einem Nicht-EU-AIFM
verwaltet werden

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein ordnungsgemél zuge-
lassener Nicht-EU-AIFM Anteile eines Nicht-EU-AIF, den er verwaltet,
an professionelle Anleger in der Union mit einem Pass vertreiben kann,
sobald die in diesem Artikel festgelegten Bedingungen eingehalten sind.
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(2)  Zusétzlich zu den in dieser Richtlinie festgelegten Anforderungen
an EU-AIFM miissen Nicht-EU-AIFM folgende Bedingungen einhalten:

a) es bestehen geeignete Vereinbarungen iiber die Zusammenarbeit zwi-
schen den zustéindigen Behdrden des Referenzmitgliedstaats und der
Aufsichtsbehdrde des Drittlands, in dem der Nicht-EU-AIF seinen
Sitz hat, damit zumindest ein effizienter Informationsaustausch ge-
wihrleistet ist, der den zustdndigen Behorden ermdéglicht, ihre Auf-
gaben gemif dieser Richtlinie wahrzunehmen,;

b) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, steht nicht
auf der Liste der nicht kooperativen Lénder und Gebiete, die von der
Arbeitsgruppe ,.Finanzielle MaBnahmen gegen Geldwische und Ter-
rorismusfinanzierung“ aufgestellt wurde;

¢) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat, hat mit dem
Referenzmitgliedstaat sowie mit jedem anderen Mitgliedstaat, in dem
die Anteile des Nicht-EU-EIF vertrieben werden sollen, eine Ver-
einbarung unterzeichnet, die den Standards des Artikels 26 des
OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der Doppelbesteuerung
von Einkommen und Vermdégen vollstindig entspricht und einen
wirksamen Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, gegebe-
nenfalls einschlieBlich multilateraler Abkommen iiber die Besteue-
rung, gewdhrleistet.

Wenn eine zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaats nicht mit
der Bewertung der Anwendung von Unterabsatz 1 Buchstaben a und b
durch die zustdndigen Behdrden des Referenzmitgliedstaats des AIFM
einverstanden ist, konnen die betreffenden zustindigen Behorden die
Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der
ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen
Befugnisse titig werden kann.

(3) Der AIFM legt den zustindigen Behorden seines Referenzmit-
gliedstaats eine Meldung fiir jeden Nicht-EU-AIF, den er in seinem
Referenzmitgliedstaat zu vertreiben beabsichtigt, vor.

Die Meldung umfasst die Dokumentation und die Angaben gemil3 An-
hang III.

(4)  Spitestens 20 Arbeitstage nach Eingang des vollstindigen Anzei-
geschreibens nach Absatz 3 teilen die zustdndigen Behdrden des Refe-
renzmitgliedstaats des AIFM dem AIFM mit, ob er im Hoheitsgebiet
des Referenzmitgliedstaats mit dem Vertrieb des im Anzeigeschreiben
nach Absatz 3 genannten AIF beginnen kann. Die zustindigen Behor-
den des Referenzmitgliedstaats des AIFM konnen den Vertrieb des AIF
nur untersagen, wenn die Verwaltung des AIF durch den AIFM oder der
AIFM im Allgemeinen gegen diese Richtlinie verstoft. Im Falle einer
positiven Entscheidung kann der AIFM ab dem Datum der diesbeziig-
lichen Mitteilung der zustindigen Behdrden in seinem Referenzmitglied-
staat mit dem Vertrieb des AIF beginnen.

Die zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM teilen
zudem der ESMA mit, dass der AIFM im Referenzmitgliedstaat mit
dem Vertrieb von Anteilen des AIF beginnen kann.

(5) Beabsichtigt der AIFM, die Anteile eines Nicht-EU-AIF iiber
seinen Referenzmitgliedstaat hinaus auch in anderen Mitgliedstaaten
zu vertreiben, so legt er den zustindigen Behorden seines Referenzmit-
gliedstaats fiir jeden Nicht-EU-AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt,
eine Meldung vor.

Die Meldung umfasst die Dokumentation und die Angaben gemi3 An-
hang IV.
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(6)  Spitestens 20 Arbeitstage nach dem Eingang der vollstdndigen
Anzeigeunterlagen nach Absatz 5 leiten die zustindigen Behorden des
Referenzmitgliedstaats dieses an die zustdndigen Behdrden der Mitglied-
staaten weiter, in denen die Anteile des AIF vertrieben werden sollen.
Eine solche Weiterleitung findet nur dann statt, wenn die Verwaltung
des AIF durch den AIFM dieser Richtlinie entspricht und weiterhin
entsprechen wird und wenn der AIFM im Allgemeinen sich an diese
Richtlinie hélt.

Die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM fiigen
eine Bescheinigung iiber die Zulassung des betreffenden AIFM zur
Verwaltung von AIF mit einer bestimmten Anlagestrategie bei.

(7)  Die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM
unterrichten den AIFM unverziiglich iiber die Weiterleitung der Anzei-
geunterlagen. Der AIFM kann ab dem Datum dieser Unterrichtung mit
dem Vertrieb des AIF in den betreffenden Aufnahmemitgliedstaaten des
AIFM beginnen.

Die zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des AIFM teilen
zudem der ESMA mit, dass der AIFM in den Aufnahmemitgliedstaaten
des AIFM mit dem Vertrieb von Anteilen des AIF beginnen kann.

(8)  Die Vorkehrungen nach Anhang IV Buchstabe h unterliegen den
Rechtsvorschriften und der Aufsicht der Aufnahmemitgliedstaaten des
AIFM, soweit dies andere Mitgliedstaaten sind als der Referenzmitglied-
staat.

(9) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das in Absatz 5 genannte
Anzeigeschreiben des AIFM und die in Absatz 6 genannte Bescheini-
gung in einer in der internationalen Finanzwelt gebrauchlichen Sprache
bereitgestellt werden.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre zustdndigen Behorden die
elektronische Ubermittlung und Archivierung der in Absatz 6 genannten
Unterlagen akzeptieren.

(10)  Im Falle einer wesentlichen Anderung der nach Absatz 3 oder
Absatz 5 iibermittelten Angaben teilt der AIFM diese Anderung den
zustdndigen Behorden seines Referenzmitgliedstaats bei vom AIFM ge-
planten Anderungen mindestens einen Monat vor Durchfiihrung der
Anderung, oder, bei ungeplanten Anderungen, unverziiglich nach Ein-
treten der Anderung schriftlich mit.

Sollte die geplante Anderung dazu fiihren, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstoft, teilen die zustindigen Behdrden des Referenzmit-
gliedstaats des AIFM dem AIFM unverziiglich mit, dass er die Ande-
rung nicht durchfiihren darf.

Wird eine geplante Anderung ungeachtet der Unterabsitze 1 und 2
durchgefiihrt oder fiihrt eine durch einen ungeplanten Umstand aus-
geloste Anderung dazu, dass die Verwaltung des AIF durch den
AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese Richtlinie
verstoit, so ergreifen die zustindigen Behorden des Referenzmitglied-
staats des AIFM alle gebotenen MaBnahmen gemidf3 Artikel 46, ein-
schlieBlich, falls erforderlich, der ausdriicklichen Untersagung des Ver-
triebs des AIF.
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Wenn die Anderungen zulissig sind, weil sie sich nicht auf die Ver-
einbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM mit dieser Richt-
linie oder auf die Einhaltung dieser Richtlinie durch den AIFM im
Allgemeinen auswirken, unterrichten die zustdndigen Behdrden des Re-
ferenzmitgliedstaats unverziiglich die ESMA, soweit die Anderungen
die Beendigung des Vertriebs von bestimmten AIF oder zusdtzlichen
vertriebenen AIF betreffen, und gegebenenfalls die zustdndigen Behor-
den der Aufnahmemitgliedstaaten von diesen Anderungen.

(11)  Die Kommission erldsst gemédll Artikel 56 und nach Mafigabe
der Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zu den in
Absatz 2 Buchstabe a genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit,
um so einen einheitlichen Rahmen zur Erleichterung des Abschlusses
derartiger Vereinbarungen mit Drittlindern zu schaffen.

(12)  Zur Gewihrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Arti-
kels kann die ESMA Leitlinien erlassen, in denen die Bedingungen fiir
die Anwendung der von der Kommission erlassenen Vorschriften fiir
die in Absatz 2 Buchstabe a genannten Vereinbarungen iiber Zusam-
menarbeit festgelegt werden.

(13) Die ESMA erstellt Entwiirfe fiir technische Regulierungsstan-
dards, in denen der Mindestinhalt der in Absatz 2 Buchstabe a genann-
ten Vereinbarungen iliber Zusammenarbeit festgelegt wird, um zu ge-
wihrleisten, dass die zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats
und der Aufnahmemitgliedstaaten ausreichende Informationen erhalten,
um ihre Aufsichts- und Ermittlungsbefugnisse gemil dieser Richtlinie
wahrnehmen koénnen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards gemdf3 Artikel 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(14)  Um eine konsequente Harmonisierung dieses Artikels zu ge-
wihrleisten, erstellt die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungs-
standards, in denen die Verfahren fiir die Koordinierung und den Infor-
mationsaustausch zwischen der zustindigen Behorde des Referenzmit-
gliedstaats und den zustdndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten
des AIFM festgelegt werden.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards gemafl Artikel 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(15)  Lehnt eine zustindige Behorde einen Antrag auf Informations-
austausch gemif den in Absatz 14 erwéhnten technischen Regulierungs-
standards ab, konnen die zustdndigen Behorden die Angelegenheit an
die ESMA verweisen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 {iibertragenen Befugnisse titig werden
kann.

(16)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Arti-
kels zu gewihrleisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durch-
fiihrungsstandards ausarbeiten, um Folgendes zu prézisieren:

a) Form und Inhalt eines Musters fiir das Anzeigeschreiben nach Ab-
satz 3 und 5,

b) Form und Inhalt eines Musters fiir die Bescheinigung nach Absatz 6,
¢) die Form der Ubermittlung nach Absatz 6 und

d) die Form der schriftlichen Mitteilung nach Absatz 10.
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Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(17)  Unbeschadet des Artikels 43 Absatz 1 schreiben die Mitglied-
staaten vor, dass die von dem AIFM verwalteten und vertricbenen AIF
nur an professionelle Anleger vertrieben werden diirfen.

Artikel 41

Bedingungen fiir die Verwaltung von in einem anderen als dem
Referenzmitgliedstaat ansissigen AIF durch Nicht-EU-AIFM

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ein zugelassener Nicht-
EU-AIFM EU-AIF mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat als seinem
Referenzmitgliedstaat entweder direkt oder indirekt iiber eine Zweignie-
derlassung verwalten kann, sofern der AIFM fiir die Verwaltung dieser
Art von AIF zugelassen ist.

(2)  Jeder Nicht-EU-AIFM, der zum ersten Mal beabsichtigt, EU-AIF
mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat als seinem Referenzmitgliedstaat
zu verwalten, hat den zustindigen Behorden seines Referenzmitglied-
staats Folgendes mitzuteilen:

a) den Mitgliedstaat, in dem er AIF direkt oder iiber eine Zweignieder-
lassung zu verwalten beabsichtigt;

b) einen Geschéftsplan, aus dem insbesondere hervorgeht, welche
Dienstleistungen er zu erbringen und welche AIF er zu verwalten
beabsichtigt.

(3)  Beabsichtigt der Nicht-EU-AIFM die Errichtung einer Zweignie-
derlassung, so muss er zusétzlich zu den Angaben nach Absatz 2 Fol-
gendes angeben:

a) den organisatorischen Aufbau der Zweigniederlassung,

b) die Anschrift, unter der im Herkunftsmitgliedstaat des AIF Unterla-
gen angefordert werden koénnen,

c) die Namen und Kontaktangaben der Geschéftsfiihrer der Zweignie-
derlassung.

(4) Die zustdndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats {ibermitteln
binnen eines Monats nach dem Eingang der vollstindigen Unterlagen
nach Absatz 2 bzw. binnen zwei Monaten nach dem Eingang der voll-
stindigen Unterlagen nach Absatz 3 die gesamten Unterlagen an die
zustdndigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM. Eine
solche Weiterleitung findet nur dann statt, wenn die Verwaltung des
AIF durch den AIFM dieser Richtlinie entspricht und weiterhin ent-
sprechen wird und wenn der AIFM im Allgemeinen sich an diese Richt-
linie halt.

Die zustidndigen Behorden des Referenzmitgliedstaats fiigen eine Be-
scheinigung iiber die Zulassung des betreffenden AIFM bei.

Die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats unterrichten den
ATIFM unverziiglich iiber die Ubermittlung. Nach Eingang der Ubermitt-
lungsmeldung kann der AIFM mit der Erbringung der Dienstleistungen
in den Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM beginnen.

Die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats teilen zudem der
ESMA mit, dass der AIFM in den Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM
mit der Verwaltung des AIF beginnen kann.
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(5) Die Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM erlegen den betreffenden
AIFM in den von dieser Richtlinie erfassten Bereichen keine zusétzli-
chen Anforderungen auf.

(6) Im Falle einer Anderung der nach Absatz 2 oder gegebenenfalls
nach Absatz 3 iibermittelten Angaben teilt der AIFM diese Anderung
den zustdndigen Behorden seines Referenzmitgliedstaats bei vom AIFM
geplanten Anderungen mindestens einen Monat vor Durchfithrung der
Anderung, oder, bei ungeplanten Anderungen, unverziiglich nach Ein-
treten der Anderung schriftlich mit.

Sollte die geplante Anderung dazu fiihren, dass die Verwaltung des AIF
durch den AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese
Richtlinie verstofit, teilen die zustindigen Behdrden des Referenzmit-
gliedstaats dem AIFM unverziiglich mit, dass er die Anderung nicht
durchfiihren darf.

Wird eine geplante Anderung ungeachtet der Unterabsitze 1 und 2
durchgefiihrt oder fiihrt eine durch einen ungeplanten Umstand aus-
geloste Anderung dazu, dass die Verwaltung des AIF durch den
AIFM oder der AIFM im Allgemeinen nunmehr gegen diese Richtlinie
verstoit, so ergreifen die zustindigen Behorden des Referenzmitglied-
staats alle gebotenen MaBinahmen geméal Artikel 46, und sie untersagen,
falls erforderlich, ausdriicklich den Vertrieb des AIF.

Wenn die Anderungen zulissig sind, weil sie sich nicht auf die Ver-
einbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM mit dieser Richt-
linie oder auf die Einhaltung dieser Richtlinie durch den AIFM im
Allgemeinen auswirken, unterrichten die zustdndigen Behorden des Re-
ferenzmitgliedstaats unverziiglich die zustdndigen Behorden der Aufnah-
memitgliedstaaten des AIFM von diesen Anderungen.

(7) Um eine kohdrente Harmonisierung dieses Artikels zu gewéhr-
leisten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Regulierungsstandards
zur Préazisierung der Angaben ausarbeiten, die gemid3 den Absdtzen 2
und 3 vorzulegen sind.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Regulierungsstandards gemif Artikel 10 bis 14 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

(8)  Um einheitliche Bedingungen fiir die Anwendung dieses Artikels
zu gewdhrleisten, kann die ESMA Entwiirfe von technischen Durch-
fiihrungsstandards ausarbeiten, um Standardformulare, Mustertexte und
Verfahren fiir die Ubermittlung von Angaben gemiB den Absitzen 2
und 3 festzulegen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards gemdBl Artikel 15 der Verordnung
(EU) Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 42

Bedingungen fiir den ohne Pass in Mitgliedstaaten erfolgenden
Vertrieb von AIF, die von Nicht-EU-AIFM verwaltet werden

(1)  Unbeschadet der Artikel 37, 39 und 40 konnen die Mitgliedstaa-
ten Nicht-EU-AIFM gestatten, Anteile der von ihnen verwalteten AIF an
professionelle Anleger ausschlieBlich in ihrem Hoheitsgebiet zu vertrei-
ben, sofern mindestens folgende Voraussetzungen eingehalten sind:
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a) Der Nicht-EU-AIFM hilt im Hinblick auf jeden geméil diesem Ar-
tikel von ihm vertriecbenen AIF die Artikel 22, 23 und 24 sowie,
wenn ein von ihm gemil diesem Artikel vertriebener AIF in den
Anwendungsbereich von Artikel 26 Absatz 1 fallt, die Artikel 26 bis
30 ein. Als zustindige Behorden und als AIF-Anleger im Sinne
dieser Artikel gelten die Behdrden und Anleger der Mitgliedstaaten,
in denen der Vertrieb der AIF erfolgt.

b) Es bestehen geeignete, der Uberwachung der Systemrisiken dienende
und im Einklang mit den internationalen Standards stehende Verein-
barungen iiber die Zusammenarbeit zwischen den zustdndigen Be-
horden der Mitgliedstaaten, in denen die AIF vertrieben werden, und,
soweit anwendbar, den zustindigen Behorden der betreffenden EU-
AIF und den Aufsichtsbehorden des Drittlands, in dem der Nicht-
EU-AIFM seinen Sitz hat, und, soweit anwendbar, den Aufsichts-
behorden des Drittlands, in dem der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat,
so dass ein wirksamer Informationsaustausch gewihrleistet ist, der es
den zustindigen Behdrden der betreffenden Mitgliedstaaten ermog-
licht, ihre in dieser Richtlinie festgelegten Aufgaben zu erfiillen.

¢) Das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIFM oder der Nicht-EU-AIF
seinen Sitz hat, steht nicht auf der Liste der nicht kooperativen
Léander und Gebiete, die von der Arbeitsgruppe ,,Finanzielle Mal3-
nahmen gegen Geldwische und Terrorismusfinanzierung™ aufgestellt
wurde.

Wenn eine fiir einen EU-AIF zustindige Behorde die gemid3 Unter-
absatz 1 Buchstabe b geforderte Vereinbarung iiber Zusammenarbeit
nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums abschliet, konnen die
zustindigen Behdrden des Mitgliedstaats, in dem der AIF vertrieben
werden soll, die Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die
im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010 tbertragenen Befugnisse titig werden kann.

(2)  Soweit es um den Vertrieb von AIF-Anteilen an Anleger in ihrem
Hoheitsgebiet geht, diirfen die Mitgliedstaaten Nicht-EU-AIFM fiir die
Zwecke dieses Artikels strengeren Regelungen unterwerfen.

(3) Die Kommission erldsst geméfB Artikel 56 und nach Mafigabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte zu den in
Absatz 1 genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit, um so einen
einheitlichen Rahmen zur Erleichterung des Abschlusses derartiger Ver-
einbarungen iiber Zusammenarbeit mit Drittlindern zu schaffen.

(4)  Zur Gewibhrleistung der einheitlichen Anwendung dieses Artikels
erstellt die ESMA Leitlinien, in denen die Bedingungen fiir die Anwen-
dung der von der Kommission erlassenen Vorschriften fiir die in Absatz
1 genannten Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit festgelegt werden.

KAPITEL VIII
VERTRIEB AN KLEINANLEGER

Artikel 43
Vertrieb von AIF durch AIFM an Kleinanleger

(1)  Unbeschadet anderer Rechtsakte der Union konnen die Mitglied-
staaten AIFM gestatten, in ihrem Hoheitsgebiet Anteile an von ihnen
gemil dieser Richtlinie verwalteten AIF an Kleinanleger zu vertreiben,
wobei es keine Rolle spielt, ob der Vertrieb der AIF auf nationaler
Ebene oder grenziibergreifend erfolgt und ob es sich um einen EU-
AIF oder einen Nicht-EU-AIF handelt.
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Die Mitgliedstaaten konnen in solchen Féllen den AIFM oder AIF Auf-
lagen unterwerfen, die strenger sind als jene, die fiir AIF gelten, die in
ihrem Hoheitsgebiet gemél dieser Richtlinie an professionelle Anleger
vertrieben werden. Allerdings konnen die Mitgliedstaaten strengere oder
zusitzliche Auflagen im Vergleich zu auf nationaler Ebene vertriebenen
AIF nicht fiir EU-AIF vorsehen, die ihren Sitz in einem anderen Mit-
gliedstaat haben und grenziibergreifend vertrieben werden.

(2) Die Mitgliedstaaten, die in ihrem Hoheitsgebiet den Vertrieb von
AIF an Kleinanleger gestatten, teilen der Kommission und der ESMA
bis zum 22. Juli 2014 Folgendes mit:

a) die Arten von AIF, die AIFM in ihrem Hoheitsgebiet an Kleinanle-
ger vertreiben diirfen,

b) vom Mitgliedstaat gegebenenfalls zusétzlich vorgesehene Auflagen
fiir den Vertrieb von AIF an Kleinanleger.

Die Mitgliedstaaten unterrichten die Kommission und die ESMA ferner
iiber jede Unterabsatz 1 betreffende Anderung.

KAPITEL IX

ZUSTANDIGE BEHORDEN

ABSCHNITT 1

Benennung, Befugnisse und Rechtsbehelfe

Artikel 44

Benennung der zustindigen Behorden

Die Mitgliedstaaten benennen die zustindigen Behorden, die fiir die
Wahrnehmung der Aufgaben aufgrund dieser Richtlinie zustdndig sind.

Sie setzen die ESMA und die Kommission unter Angabe etwaiger Auf-
gabenteilungen davon in Kenntnis.

Die zustindigen Behdrden sind 6ffentliche Einrichtungen.

Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass ihre zustdndigen Behdrden
durch geeignete Methoden iiberwachen, dass AIFM ihren Verpflichtun-
gen gemil dieser Richtlinie gegebenenfalls auf der Grundlage der von
der ESMA entwickelten Leitlinien nachkommen.

Artikel 45

Aufgaben der zustindigen Behorden in den Mitgliedstaaten

(1)  Die Aufsicht iiber einen AIFM obliegt den zustidndigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM, unabhéngig davon, ob der AIFM
AIF in einem anderen Mitgliedstaat verwaltet und/oder vertreibt; die
Bestimmungen dieser Richtlinie, die den zustindigen Behdrden des
Aufnahmemitgliedstaats des AIFM die Zustindigkeit fiir die Aufsicht
iibertragen, bleiben hiervon unberiihrt.

(2) Die Uberwachung der Einhaltung der Artikel 12 und 14 durch
einen AIFM obliegt den zustdndigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats des AIFM, wenn der AIFM AIF {iber eine Zweigniederlassung in
diesem Mitgliedstaat verwaltet und/oder vertreibt.
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(3) Die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM
konnen von einem AIFM, der in seinem Hoheitsgebiet AIF verwaltet
oder vertreibt — unabhéngig davon, ob dies iliber eine Zweignieder-
lassung erfolgt —, die Vorlage von Informationen verlangen, die er-
forderlich sind, um zu beaufsichtigen, dass die mafigeblichen Bestim-
mungen, fiir die diese zustédndigen Behorden verantwortlich sind, durch
den AIFM eingehalten werden.

Diese Anforderungen diirfen nicht strenger sein als die Anforderungen,
die der Aufnahmemitgliedstaat des AIFM den AIFM auferlegt, fiir die
er hinsichtlich der Uberwachung der Einhaltung derselben Bestimmun-
gen der Herkunftsmitgliedstaat ist.

(4)  Stellen die zustdndigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des
AIFM fest, dass ein AIFM, der in seinem Hoheitsgebiet AIF verwaltet
und/oder vertreibt — unabhédngig davon, ob dies iiber eine Zweignieder-
lassung erfolgt —, gegen eine der Bestimmungen, hinsichtlich derer sie
fiir die Uberwachung der Einhaltung zustindig sind, verstét, so fordern
diese Behorden den betreffenden AIFM auf, den Versto3 zu beenden
und unterrichten die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
entsprechend.

(5) Lehnt es der betreffende AIFM ab, den zustdndigen Behorden
seines Aufnahmemitgliedstaats die in deren Zustindigkeit fallenden In-
formationen zukommen zu lassen oder unternimmt er nicht die erfor-
derlichen Schritte, um den Versto3 gemdfl Absatz 4 zu beenden, so
setzen die zustindigen Behorden seines Aufnahmemitgliedstaats die zu-
stindigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats hiervon in Kenntnis.
Die zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM

a) treffen unverziiglich alle geeigneten Maflnahmen, um sicherzustellen,
dass der betreffende AIFM die von den zustidndigen Behorden seines
Aufnahmemitgliedstaats gemél Absatz 3 geforderten Informationen
vorlegt oder den Versto3 gemdl3 Absatz 4 beendet,

b) ersuchen die betreffenden Aufsichtsbehorden in Drittldindern unver-
ziiglich um Erteilung der erforderlichen Informationen.

Die Art der MaBlnahmen gemifl Buchstabe a ist den zustindigen Be-
horden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM mitzuteilen.

(6)  Weigert sich der AIFM trotz der gemidl Absatz 5 von den zu-
stindigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats getroffenen Mafinah-
men oder weil sich solche Maflnahmen als unzureichend erweisen oder
in dem fraglichen Mitgliedstaat nicht verfligbar sind, weiterhin, die von
den zustindigen Behdrden seines Aufnahmemitgliedstaats geméfl Absatz
3 geforderten Informationen vorzulegen, oder verstofit er weiterhin ge-
gen die in Absatz 4 genannten Rechts- und Verwaltungsvorschriften
seines Aufnahmemitgliedstaats, so konnen die zustindigen Behorden
des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM nach Unterrichtung der zustdn-
digen Behdrden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM geeignete Mafi3-
nahmen einschlieBlich der Mafinahmen der Artikel 46 und 48 ergreifen,
um weitere Verst6fe zu verhindern oder zu ahnden; soweit erforderlich,
konnen sie diesem AIFM auch neue Geschifte in seinem Aufhahme-
mitgliedstaat untersagen. Handelt es sich bei der im Aufnahmemitglied-
staat des AIFM durchgefiihrten Aufgabe um die Verwaltung von AIF,
so kann der Aufnahmemitgliedstaat verlangen, dass der AIFM die Ver-
waltung dieser AIF einstellt.

(7)  Haben die zustdndigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats ei-
nes AIFM klare und nachweisbare Griinde fiir die Annahme, dass der
AIFM gegen die Verpflichtungen verstoBt, die ihm aus Vorschriften
erwachsen, hinsichtlich derer sie nicht fiir die Uberwachung der Ein-
haltung zustindig sind, so teilen sie ihre Erkenntnisse den zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM mit, die geeignete
MaBnahmen ergreifen und erforderlichenfalls von den entsprechenden
Aufsichtsbehorden in Drittldndern zusétzliche Informationen anfordern.
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(8)  Verhilt sich der AIFM trotz der von den zustdndigen Behdrden
seines Herkunftsmitgliedstaats getroffenen Maflnahmen oder weil sich
solche Maflnahmen als unzureichend erweisen oder der Herkunftsmit-
gliedstaat des AIFM nicht rechtzeitig handelt, weiterhin auf eine Art
und Weise, die den Interessen der Anleger des betreffenden AIF, der
Finanzstabilitdt oder der Integritit des Marktes im Aufnahmemitglied-
staat des AIFM eindeutig abtréglich ist, so konnen die zustdndigen
Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM nach Unterrichtung
der zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM alle
erforderlichen Maflnahmen ergreifen, um die Anleger des betreffenden
AIF, die Finanzstabilitdt und die Integritit des Marktes im Aufnahme-
mitgliedstaat zu schiitzen; sie haben auch die Moglichkeit, dem betref-
fenden AIFM den weiteren Vertrieb von Anteilen des betreffenden AIF
im Aufnahmemitgliedstaat zu untersagen.

(9) Das Verfahren nach Absatz 7 und 8 kommt ferner zur Anwen-
dung, wenn die zustdndigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats klare
und belegbare Einwinde gegen die Zulassung eines Nicht-EU-AIFM
durch den Referenzmitgliedstaat haben.

(10)  Besteht zwischen den betreffenden zustindigen Behorden keine
Einigkeit in Bezug auf eine von einer zustindigen Behorde nach den
Absitzen 4 bis 9 getroffene MaBnahme, so kénnen sie die Angelegen-
heit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr durch
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befug-
nisse titig werden kann.

(11)  Die ESMA erleichtert gegebenenfalls die Aushandlung und den
Abschluss der Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit, die gemél dieser
Richtlinie zwischen den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten und
den Aufsichtsbehérden von Drittlindern geschlossen werden miissen.

Artikel 46

Befugnisse der zustindigen Behorden

(1)  Die zustdndigen Behorden sind mit allen fiir die Wahrnehmung
ihrer Aufgaben notwendigen Uberwachungs- und Ermittlungsbefugnis-
sen auszustatten. Diese Befugnisse werden wie folgt ausgeiibt:

a) unmittelbar,
b) in Zusammenarbeit mit anderen Behorden,

¢) unter Verantwortung der zustindigen Behorden durch Stellen, an die
Aufgaben delegiert wurden,

d) durch Antrag bei den zustdndigen Justizbehdrden.
(2) Die zustindigen Behorden sind befugt,

a) Unterlagen aller Art einzusehen und eine Kopie von ihnen zu er-
halten,

b) von jeder mit den Tatigkeiten des AIFM oder des AIF in Verbin-
dung stehenden Person Auskiinfte zu verlangen und gegebenenfalls
eine Person zum Zwecke der Informationserlangung vorzuladen und
zu vernehmen,

¢) angekiindigte und unangekiindigte Ermittlungen vor Ort durchzufiih-
ren,

d) bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprichen und
Dateniibermittlungen anzufordern,

e) vorzuschreiben, dass Praktiken, die gegen die nach dieser Richtlinie
erlassenen Vorschriften verstof3en, unterlassen werden,

f) das Einfrieren oder die Beschlagnahme von Vermdgenswerten zu
verlangen,
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g) ein voriibergehendes Verbot der Ausiibung der Berufstitigkeit zu
verlangen,

h) von zugelassenen AIFM, Verwahrstellen oder Wirtschaftspriifern
Auskiinfte zu verlangen,

i) jegliche Art von Maflnahmen zu ergreifen, um sicherzustellen, dass
AIFM oder Verwahrstellen sich weiterhin an die auf sie anwend-
baren Anforderungen dieser Richtlinie halten,

j) im Interesse der Anteilinhaber oder der Offentlichkeit die Ausset-
zung der Ausgabe, Riicknahme oder Auszahlung von Anteilen zu
verlangen,

k) die einem AIFM oder einer Verwahrstelle erteilte Zulassung zu
entziehen,

1) Angelegenheiten den Strafverfolgungsbehdrden zu iibermitteln,

m) Uberpriifungen oder Ermittlungen durch Wirtschaftspriifer oder
Sachverstindige vornehmen zu lassen.

(3)  Gelangt die zustindige Behorde des Referenzmitgliedstaats zu der
Auffassung, dass ein zugelassener Nicht-EU-AIFM seinen Pflichten ge-
mafl dieser Richtlinie nicht nachkommt, so setzt sie die ESMA hiervon
so bald wie mdglich und unter vollstindiger Angabe der Griinde in
Kenntnis.

(4) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustdndigen Behorden
die notwendigen Befugnisse haben, alle erforderlichen Maflnahmen zu
treffen, um das ordnungsgeméfe Funktionieren der Mérkte in den Féllen
zu gewibhrleisten, in denen die Tétigkeit eines oder mehrerer AIF am
Markt fiir ein Finanzinstrument das ordnungsgeméfe Funktionieren des
Marktes gefahrden konnte.

Artikel 47
Befugnisse und Zustindigkeiten der ESMA

(1) Die ESMA kann Leitlinien fiir die zustindigen Behorden der
Mitgliedstaaten beziiglich der Wahrnehmung ihrer Zulassungsbefugnisse
und ihrer Informationspflichten gemél dieser Richtlinie festlegen und
diese Leitlinien regelméBig iiberpriifen.

Die ESMA hat ferner die erforderlichen Befugnisse — einschlie8lich
der unter Artikel 48 Absatz 3 aufgefithrten Befugnisse —, um die ihr
durch diese Richtlinie iibertragenen Aufgaben zu erfiillen.

(2)  Alle Personen, die bei der ESMA, bei den zustindigen Behorden
oder bei einer sonstigen Person, an die die ESMA Aufgaben iibertragen
hat, tdtig sind oder téitig waren, einschlieBlich der von der ESMA be-
auftragten Priifer und Sachverstindigen, sind zur Wahrung des Berufs-
geheimnisses verpflichtet. Die unter das Berufsgeheimnis fallenden In-
formationen werden keiner anderen Person oder Behdrde gegeniiber
offengelegt, es sei denn, die Offenlegung ist fiir ein Gerichtsverfahren
erforderlich.

(3) Alle zwischen der ESMA, den zustindigen Behorden, der EBA,
der mit Verordnung (EU) Nr. 1094/2010 des Europdischen Parlaments
und des Rates (') errichteten Europdischen Aufsichtsbehorde (Européi-
sche Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die betriebliche
Altersversorgung) und dem ESRB im Rahmen dieser Richtlinie aus-
getauschten Informationen sind als vertraulich zu betrachten, es sei
denn, die ESMA oder die betreffende zustindige Behdrde oder andere
Behorde oder Stelle erkldrt zum Zeitpunkt der Mitteilung, dass diese
Informationen offengelegt werden konnen oder die Offenlegung ist fiir
ein Gerichtsverfahren erforderlich.

() ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 48.
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(4) Sind alle Voraussetzungen des Absatzes 5 eingehalten, so kann
die ESMA gemidf3 Artikel 9 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 die
zustindige(n) Behorde(n) auffordern, erforderlichenfalls eine der folgen-
den MafBnahmen zu ergreifen:

a) Untersagung des Vertriebs von Anteilen von AIF in der Union, die
von Nicht-EU-AIFM verwaltet werden, oder von Anteilen von
Nicht-EU-AIF, die ohne die gemdB Artikel 37 erforderliche Zulas-
sung oder ohne das gemiBl Artikel 35, 39 und 40 erforderliche An-
zeigeschreiben oder ohne eine entsprechende Erlaubnis der betreffen-
den Mitgliedstaaten geméf Artikel 42 von EU-AIFM verwaltet wer-
den;

b) Verhingung von Beschriankungen fiir Nicht-EU-AIFM in Bezug auf
die Verwaltung eines AIF im Falle einer iiberméfBigen Konzentration
von Risiken in einem bestimmten Markt auf grenziibergreifender
Grundlage;

¢) Verhdngung von Beschridnkungen fiir Nicht-EU-AIFM in Bezug auf
die Verwaltung eines AIF, wenn deren Tétigkeiten ein Kreditinstitut
oder andere systemisch relevante Einrichtungen einem erheblichen
Gegenparteirisiko aussetzen kdnnten.

(5) Die ESMA kann vorbehaltlich der Anforderungen von Absatz 6
eine Entscheidung nach Absatz 4 treffen, wenn die beiden folgenden
Voraussetzungen erfiillt sind:

a) es besteht die erhebliche Gefahr, die von den Aktivititen der AIFM
ausgeht oder von diesen verscharft wurde, dass die ordnungsgemaéfBe
Funktionsweise und die Integritit des Finanzmarkts oder die Stabi-
litdt des gesamten oder eines Teils des Finanzsystems in der Union
beeintrichtigt werden und es zu grenziibergreifenden Auswirkungen
kommt, und

b) die jeweils zustindige Behorde oder zustindigen Behdrden hat/haben
keine MaBnahmen ergriffen, um der Gefahr zu begegnen, bzw. die
ergriffenen Maflnahmen reichen nicht aus, um der Gefahr zu begeg-
nen.

(6) Die von der zustindigen Behdrde oder den zustindigen Behorden
nach Absatz 4 ergriffenen Maflnahmen miissen folgende Voraussetzun-
gen erfiillen:

a) sie miissen der Gefahr fiir die ordnungsgemiBe Funktionsweise und
die Integritdt des Finanzmarkts oder die Stabilitit des gesamten oder
eines Teils des Finanzsystems in der Union wirksam begegnen oder
die Fahigkeit der zustdndigen Behorden, die Gefahr zu {iberwachen,
erheblich verbessern;

b) sie diirfen nicht das Risiko der Aufsichtsarbitrage in sich bergen;

c) sie diirfen keine negativen Auswirkungen auf die Wirksamkeit der
Finanzmarkte, einschlieBlich der Verringerung der Liquiditét in die-
sen Mirkten, haben oder in einer Weise zu Unsicherheit fiir Markt-
eilnehmer fithren, die in keinem Verhiltnis zu den Vorteilen der
Malnahmen steht.

(7)  Bevor die ESMA die zustindige Behorde auffordert, eine MaB3-
nahme nach Absatz 4 zu ergreifen oder zu verldngern, berit sie sich
gegebenenfalls mit dem ESRB und anderen relevanten Einrichtungen.

(8) Die ESMA setzt die zustindigen Behorden des Referenzmitglied-
staats des Nicht-EU-AIFM und die zustdndigen Behorden des Aufnah-
memitgliedstaats des betreffenden Nicht-EU-AIFM von dem Beschluss
in Kenntnis, die zustindige Behorde oder die zustindigen Behorden
aufzufordern, eine MafBnahme nach Absatz 4 zu verhidngen oder zu
verldngern. Die Mitteilung muss mindestens folgende Angaben enthal-
ten:

a) der AIFM und die Aktivitdten, auf die sich die Mallnahmen bezie-
hen, sowie deren Dauer;
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b) die Griinde, weshalb die ESMA der Auffassung ist, dass die MaB-
nahmen geméif den in diesem Artikel aufgefiihrten Bedingungen und
Anforderungen verhéngt werden miissen, einschlielich entsprechen-
der Nachweise.

(9) Die ESMA unterzieht ihre Malnahmen gemi3 Absatz 4 in an-
gemessenen Abstdnden, jedoch in jedem Fall mindestens alle drei Mo-
nate, einer Uberpriifung. MaBnahmen, die nach dem Dreimonatszeit-
raum nicht verldngert werden, erléschen automatisch. Die Absitze 5
bis 8 finden auf die Verlingerung von Mafinahmen Anwendung.

(10)  Die zustindigen Behorden des Referenzmitgliedstaats des betref-
fenden Nicht-EU-AIFM koénnen die ESMA auffordern, ihren Beschluss
zu iiberpriifen. Dabei kommt das in Artikel 44 Absatz 1 Unterabsatz 2
der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 vorgesehene Verfahren zur An-
wendung.

Artikel 48

Verwaltungssanktionen

(1) Die Mitgliedstaaten legen Regeln fiir Mainahmen und Sanktio-
nen fest, die bei VerstoBen gegen die nach dieser Richtlinie erlassenen
nationalen Bestimmungen anwendbar sind, und ergreifen alle erforder-
lichen Malnahmen, um sicherzustellen, dass diese Regeln durchgesetzt
werden. Unbeschadet der Verfahren fiir den Entzug der Zulassung oder
des Rechts der Mitgliedstaaten, strafrechtliche Sanktionen zu verhéngen,
sorgen die Mitgliedstaaten entsprechend ihrem nationalen Recht dafiir,
dass bei VerstoBen gegen die gemél dieser Richtlinie erlassenen Vor-
schriften gegen die verantwortlichen Personen geeignete Verwaltungs-
mafBnahmen ergriffen oder im Verwaltungsverfahren zu erlassende
Sanktionen verhdngt werden konnen. Die Mitgliedstaaten gewahrleisten,
dass diese Mafinahmen wirksam, verhdltnismiBig und abschreckend
sind.

(2) Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass die zustindigen Behorden
jede MafBnahme oder Sanktion, die bei einem Verstol gegen die nach
dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften verhidngt wird, offentlich be-
kannt machen konnen, sofern eine solche Bekanntgabe die Stabilitdt der
Finanzmarkte nicht ernstlich gefdhrdet, die Interessen der Anleger nicht
beeintrichtigt oder den Beteiligten keinen unverhdltnismaBig hohen
Schaden zufiigt.

(3) Die ESMA erstellt jahrlich einen Bericht iiber die Verwaltungs-
mafBnahmen und Sanktionen, die in den einzelnen Mitgliedstaaten bei
VerstoBen gegen die zur Umsetzung dieser Richtlinie erlassenen Be-
stimmungen zur Anwendung kamen. Die zustdndigen Behorden stellen
der ESMA die hierfiir erforderlichen Informationen zur Verfiigung.

Artikel 49

Recht auf Einlegung eines Rechtsmittels

(1) Die zustdndigen Behorden geben fiir jede Entscheidung, mit der
die Zulassung von AIFM zur Verwaltung und/oder zum Vertrieb von
AIF abgelehnt oder zuriickgenommen wird, oder fiir jede negative Ent-
scheidung, die in Anwendung der gemif dieser Richtlinie erlassenen
MafBregeln getroffen worden ist, die Griinde schriftlich an und teilen
diese den Antragstellern mit.

(2) Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass jede Entscheidung, die im
Rahmen der nach dieser Richtlinie erlassenen Rechts- oder Verwal-
tungsvorschriften getroffen wird, ordnungsgemif begriindet wird und
dass diesbeziiglich die Gerichte angerufen werden kdnnen.
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Dieses Recht auf Anrufung der Gerichte besteht auch, wenn iiber einen
Antrag auf Zulassung, der alle erforderlichen Angaben enthilt, innerhalb
von sechs Monaten nach Einreichung des Antrags nicht entschieden
wurde.

ABSCHNITT 2

Zusammenarbeit der verschiedenen zustindigen Behirden

Artikel 50

Verpflichtung zur Zusammenarbeit

(1) Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten arbeiten unter-
einander und mit der ESMA und dem ESRB zusammen, wann immer
dies zur Wahrnehmung ihrer in dieser Richtlinie festgelegten Aufgaben
oder der ihnen durch diese Richtlinie oder durch nationale Rechtsvor-
schriften tibertragenen Befugnisse erforderlich ist.

(2) Die Mitgliedstaaten erleichtern die in diesem Abschnitt vorgese-
hene Zusammenarbeit.

(3) Die zustindigen Behorden machen zum Zwecke der Zusammen-
arbeit von ihren Befugnissen Gebrauch, auch wenn die Verhaltensweise,
die Gegenstand der Ermittlung ist, keinen Verstol gegen eine in ihrem
eigenen Mitgliedstaat geltende Vorschrift darstellt.

(4) Die zustidndigen Behorden der Mitgliedstaaten {ibermitteln einan-
der und der ESMA unverziiglich die zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben
im Rahmen dieser Richtlinie erforderlichen Informationen.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats iibermitteln den
Aufnahmemitgliedstaaten des betreffenden AIFM eine Abschrift der von
ihnen gemal Artikel 35, 37 und/oder 40 geschlossenen Vereinbarungen
tiber Zusammenarbeit. Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats leiten die Informationen, die sie gemdB den mit Aufsichts-
behorden von Drittlindern geschlossenen Vereinbarungen iiber Zusam-
menarbeit oder gegebenenfalls nach MaB3gabe des Artikels 45 Absatz 6
oder 7 von Aufsichtsbehdérden von Drittlindern in Bezug auf einen
AIFM erhalten haben, gemifl den Verfahren in Bezug auf die anwend-
baren technischen Regulierungsstandards gemil Artikel 35 Absatz 14,
Artikel 37 Absatz 17 oder Artikel 40 Absatz 14 an die zustindigen
Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des betreffenden AIFM weiter.

Ist eine zustdndige Behorde eines Aufnahmemitgliedstaats der Auffas-
sung, dass der Inhalt der gemal Artikel 35, 37 und/oder 40 vom Her-
kunftsmitgliedstaat des betreffenden AIFM geschlossenen Vereinbarung
iiber die Zusammenarbeit nicht mit dem iibereinstimmt, was nach den
anwendbaren technischen Regulierungsstandards erforderlich ist, konnen
die betreffenden zustindigen Behorden die Angelegenheit der ESMA
zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 {ibertragenen Befugnisse titig werden
kann.

(5) Haben die zustindigen Behorden eines Mitgliedstaats eindeutige
und nachweisbare Griinde zu der Vermutung, dass ein nicht ihrer Auf-
sicht unterliegender AIFM gegen diese Richtlinie versto3t oder versto-
Ben hat, so teilen sie dies der ESMA und den zustéindigen Behorden des
Herkunfts- und Aufnahmemitgliedstaats des betreffenden AIFM so ge-
nau wie moglich mit. Die Behorden, die diese Informationen empfan-
gen, ergreifen geeignete MaBlnahmen, unterrichten die ESMA und die
zustidndigen Behorden, von denen sie informiert wurden, tiber den Aus-
gang dieser Mallnahmen und so weit wie moglich iliber wesentliche
zwischenzeitlich eingetretene Entwicklungen. Die Befugnisse der zu-
standigen Behorde, die die Information vorgelegt hat, werden durch
diesen Absatz nicht beriihrt.
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(6) Um eine einheitliche Anwendung der Bestimmungen dieser
Richtlinie in Bezug auf den Informationsaustausch zu gewahrleisten,
kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durchfiihrungsstandards ent-
wickeln, um die Modalitdten hinsichtlich der Verfahren des Informati-
onsaustauschs zwischen den zustindigen Behorden untereinander sowie
zwischen den zustindigen Behorden und der ESMA festzulegen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 51

Ubermittlung und Speicherung personenbezogener Daten

(1) Bei der Ubermittlung personenbezogener Daten zwischen zustéin-
digen Behorden wenden die zustindigen Behorden die Richtlinie
95/46/EG an. Bei der Ubermittlung personenbezogener Daten durch
die ESMA an die zustindigen Behdrden eines Mitgliedstaats oder eines
Drittlands hélt die ESMA die Verordnung (EG) Nr. 45/2001 ein.

(2) Die Daten werden fiir einen Zeitraum von hochstens fiinf Jahren
gespeichert.

Artikel 52

Offenlegung von Informationen gegeniiber Drittlindern

(1)  Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats kann einem Drittland
Daten und Datenauswertungen im Einzelfall iibermitteln, soweit die
Voraussetzungen des Artikels 25 oder des Artikels 26 der Richtlinie
95/46/EG erfiillt sind und die zustindige Behorde des Mitgliedstaats
sich vergewissert hat, dass die Ubermittlung fiir die Zwecke dieser
Richtlinie erforderlich ist. Das Drittland darf die Daten nicht ohne aus-
driickliche schriftliche Zustimmung der zustindigen Behorde des Mit-
gliedstaats an andere Drittlander weitergeben.

(2) Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats darf die von einer
zustdndigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats erhaltenen Informa-
tionen nur dann gegeniiber einer Aufsichtsbehdrde eines Drittlands of-
fenlegen, wenn sie die ausdriickliche Zustimmung der zustdndigen Be-
horde erhalten hat, die die Informationen iibermittelt hat, und, gegebe-
nenfalls, wenn die Informationen lediglich zu dem Zweck offengelegt
werden, fiir den die zustindige Behdrde ihre Zustimmung gegeben hat.

Artikel 53

Austausch von Informationen in Bezug auf potenzielle
Systemauswirkungen von AIFM-Geschiiften

(1) Die gemiB der Richtlinie fiir die Zulassung und/oder Beaufsich-
tigung von AIFM zustindigen Behdrden der Mitgliedstaaten iibermitteln
den zustdndigen Behorden anderer Mitgliedstaaten Informationen, so-
weit dies fiir die Uberwachung von und die Reaktion auf potenzielle
Auswirkungen der Geschéfte einzelner oder aller AIFM auf die Stabi-
litdt systemrelevanter Finanzinstitute und das ordnungsgeméfBe Funktio-
nieren der Mérkte, auf denen AIFM tdtig sind, wesentlich ist. Die
ESMA und der ESRB werden ebenfalls unterrichtet und leiten diese
Informationen an die zustédndigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten
weiter.

(2) Nach Maligabe des Artikels 35 der Verordnung (EU) Nr.
1095/2010 {iibermitteln die flir die AIFM zustindigen Behorden der
ESMA und dem ESRB zusammengefasste Informationen iiber die Ge-
schifte von AIFM, fiir die sie verantwortlich sind.
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(3) Die Kommission erldsst gemdB Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen der
Inhalt der geméll Absatz 1 auszutauschenden Informationen festgelegt
wird.

(4) Die Kommission erldsst Durchfiihrungsrechtsakte zur Festlegung
der Modalititen und der Héaufigkeit des Informationsaustauschs gemaf
Absatz 1. Diese Durchfiihrungsrechtsakte werden gemill dem in Arti-
kel 59 Absatz 2 genannten Priifverfahren erlassen.

Artikel 54

Zusammenarbeit bei der Aufsicht

(1) Die zustindigen Behorden eines Mitgliedstaats konnen bei der
Ausilibung der ihnen durch diese Richtlinie iibertragenen Befugnisse
die zustdndigen Behorden eines anderen Mitgliedstaats um Zusammen-
arbeit bei der Aufsicht oder einer Uberpriifung vor Ort oder einer Er-
mittlung im Gebiet dieses anderen Mitgliedstaats ersuchen.

Erhalten die zustindigen Behorden ein Ersuchen um eine Uberpriifung
vor Ort oder eine Ermittlung, so fiihren sie eine der folgenden Mali-
nahmen durch:

a) sie nehmen die Uberpriifung oder Ermittlung selbst vor,

b) sie gestattet der ersuchenden Behérde die Durchfithrung der Uber-
priifung oder Ermittlung,

¢) sie gestattet Rechnungspriifern oder Sachverstindigen die Durchfiih-
rung der Uberpriifung oder Ermittlung.

(2) In dem Fall gemédll Absatz 1 Buchstabe a kann die zustidndige
Behorde des um Zusammenarbeit ersuchenden Mitgliedstaats beantra-
gen, dass Mitglieder ihres Personals das Personal, das die Uberpriifung
oder Ermittlung durchfiihrt, unterstiitzen. Die Uberpriifung oder Ermitt-
lung unterliegt jedoch der Gesamtkontrolle des Mitgliedstaats, in dessen
Hoheitsgebiet sie stattfindet.

In dem Fall gemdB Absatz 1 Buchstabe b kann die zustdndige Behorde
des Mitgliedstaats, in dessen Hoheitsgebiet die Uberpriifung oder Er-
mittlung durchgefiihrt wird, beantragen, dass Mitglieder ihres Personals
das Personal, das die Uberpriifuing oder Ermittlung durchfiihrt, unter-
stiitzen.

(3) Die zustindigen Behorden konnen ein Ersuchen um einen Infor-
mationsaustausch oder um Zusammenarbeit bei einer Ermittlung oder
einer Uberpriifung vor Ort nur in folgenden Fillen ablehnen:

a) die Ermittlung, die Uberpriifung vor Ort oder der Informationsaus-
tausch konnte die Souverénitit, Sicherheit oder dffentliche Ordnung
des ersuchten Staates beeintrichtigen,

b) aufgrund derselben Handlungen und gegen dieselben Personen ist
bereits ein Verfahren vor einem Gericht des ersuchten Mitgliedstaats
anhéngig,

c) im ersuchten Mitgliedstaat ist gegen dieselben Personen und auf-
grund derselben Handlungen bereits ein rechtskréftiges Urteil ergan-
gen.

Die zustdndigen Behorden unterrichten die ersuchenden zustdndigen
Behorden iiber jede nach Unterabsatz 1 getroffene Entscheidung unter
Angabe der Griinde.
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(4) Um eine einheitliche Anwendung dieses Artikels zu gewéhrleis-
ten, kann die ESMA Entwiirfe fiir technische Durchfithrungsstandards
ausarbeiten, um gemeinsame Verfahren fiir die Zusammenarbeit der
zustindigen Behérden bei Uberpriifungen vor Ort und Ermittlungen
festzulegen.

Die Kommission wird erméchtigt, die in Unterabsatz 1 genannten tech-
nischen Durchfiihrungsstandards nach Artikel 15 der Verordnung (EU)
Nr. 1095/2010 zu erlassen.

Artikel 55
Streitbeilegung

Bei Uneinigkeit zwischen den zustindigen Behdrden der Mitgliedstaaten
iiber eine Bewertung, MaBinahme oder Unterlassung einer der zustindi-
gen Behorden in einem Bereich, in dem diese Richtlinie eine Zusam-
menarbeit oder Koordinierung der zustidndigen Behorden aus mehr als
einem Mitgliedstaat vorschreibt, konnen die zustdndigen Behorden die
Angelegenheit an die ESMA verweisen, die im Rahmen der ihr durch
Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 iibertragenen Befug-
nisse titig werden kann.

KAPITEL X

UBERGANGS- UND SCHLUSSBESTIMMUNGEN

Artikel 56

Ausiibung der Befugnisiibertragung

(1) Die Befugnis zum Erlass der in Artikel 3, 4, 9, 12, 14 bis 25, 34
bis 37, 40, 42, 53, 67 und 68 genannten delegierten Rechtsakte wird der
Kommission fiir einen Zeitraum von vier Jahren ab dem 21. Juli 2011
iibertragen. Die Kommission legt spétestens sechs Monate vor Ablauf
des Zeitraums von vier Jahren einen Bericht iiber die iibertragenen
Befugnisse vor. Die Befugnisiibertragung verldngert sich automatisch
um Zeitrdume gleicher Linge, es sei denn das Europdische Parlament
oder der Rat widerrufen sie gemif Artikel 57.

(2)  Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlésst, {iber-
mittelt sie ihn gleichzeitig dem Europdischen Parlament und dem Rat.

(3) Die der Kommission iibertragene Befugnis zum Erlass delegierter
Rechtsakte unterliegt den in den Artikeln 57 und 58 genannten Bedin-
gungen.

Artikel 57

Widerruf der Befugnisiibertragung

(1) Die Befugnisiibertragungen gemill den Artikeln 3, 4, 9, 12, 14
bis 25, 34 bis 37, 40, 42, 53, 67 und 68 konnen vom Europiischen
Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden.

(2) Das Organ, das ein internes Verfahren eingeleitet hat, um zu
beschlieBen, ob die Befugnisiibertragung widerrufen werden soll, be-
miiht sich, das andere Organ und die Kommission innerhalb einer an-
gemessenen Frist vor der endgiiltigen Beschlussfassung zu unterrichten,
unter Nennung der iibertragenen Befugnis, die widerrufen werden koénn-
te, sowie der etwaigen Griinde fiir einen Widerruf.

(3)  Der Beschluss iiber den Widerruf beendet die Ubertragung der in
diesem Beschluss angegebenen Befugnis. Er wird sofort oder zu einem
darin angegebenen spiteren Zeitpunkt wirksam. Die Giiltigkeit von de-
legierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, wird davon nicht be-
rithrt. Der Beschluss wird im Amtsblatt der Europdischen Union ver-
offentlicht
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Artikel 58

Einwiinde gegen delegierte Rechtsakte

(1) Das Europdische Parlament und der Rat konnen gegen einen
delegierten Rechtsakt innerhalb einer Frist von drei Monaten ab dem
Datum der Ubermittlung Einwiinde erheben. Auf Initiative des Europi-
schen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um drei Monate ver-
langert.

(2) Haben bei Ablauf der in Absatz 1 genannten Frist weder das
Européische Parlament noch der Rat Einwédnde gegen den delegierten
Rechtsakt erhoben, so wird dieser im Amtsblatt der Europdischen Union
verdffentlicht und tritt zu dem darin genannten Zeitpunkt in Kraft.

Der delegierte Rechtsakt kann vor Ablauf dieser Frist im Amtsblatt der
Europdischen Union verdffentlicht werden und in Kraft treten, wenn auf
einen begriindeten Antrag der Kommission hin das Europdische Par-
lament und der Rat der Kommission mitgeteilt haben, dass sie nicht
die Absicht haben, Einwdnde zu erheben.

(3)  Erheben das Europidische Parlament oder der Rat innerhalb der in
Absatz 1 genannten Frist Einwénde gegen den delegierten Rechtsakt, so
tritt dieser nicht in Kraft. GemaB Artikel 296 des Vertrags liber die
Arbeitsweise der Europdischen Union gibt das Organ, das Einwinde
erhebt, die Griinde fiir seine Einwédnde gegen den delegierten Rechtsakt
an.

Artikel 59

Durchfiihrungsmafinahmen

(1) Die Kommission wird von dem durch den Beschluss
2001/528/EG der Kommission (') eingesetzten Europdischen Wert-
papierausschuss unterstiitzt. Dieser Ausschuss ist ein Ausschuss im
Sinne der Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gilt Artikel 5 der
Verordnung (EU) Nr. 182/2011.

Artikel 60

Offenlegung von Ausnahmeregelungen

Macht ein Mitgliedstaat von einer Ausnahmeregelung oder Option nach
den Artikeln 6, 9, 21, 22, 28, 43 und Artikel 61 Absatz 5 dieser Richt-
linie Gebrauch, so setzt er die Kommission hiervon sowie von allen
nachfolgenden Anderungen in Kenntnis. Die Kommission macht die
Informationen auf einer Website oder auf eine sonstige leicht zuging-
liche Weise offentlich zugénglich.

Artikel 61

Ubergangsbestimmung

(1)  AIFM, die vor dem 22. Juli 2013 Tétigkeiten nach dieser Richt-
linie ausiiben, ergreifen alle erforderlichen MaBnahmen, um dem auf-
grund dieser Richtlinie erlassenen nationalen Recht nachzukommen und
stellen binnen eines Jahres nach Ablauf dieser Frist einen Antrag auf
Zulassung.

(2) Die Artikel 31, 32 und 33 dieser Richtlinie gelten nicht fiir den
Vertrieb von Anteilen an AIF, die Gegenstand eines laufenden 6ffent-
lichen Angebots mittels eines Prospekts sind, der gemdf3 der Richtlinie
2003/71/EG vor dem 22. Juli 2013 erstellt und verdffentlicht wurde,
solange dieser Prospekt Giiltigkeit hat.

() ABL L 191 vom 13.7.2001, S. 45.
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(3)  Sofern AIFM vor dem 22. Juli 2013 AIF des geschlossenen Typs
verwalten, die nach dem 22. Juli 2013 keine zusdtzlichen Anlagen
titigen, konnen sie jedoch weiterhin solche AIF verwalten, ohne eine
Zulassung gemif dieser Richtlinie zu haben.

(4) Sofern AIFM geschlossene AIF verwalten, deren Zeichnungsfrist
fiir Anleger vor Inkrafttreten dieser Richtlinie ablief und die fiir einen
Zeitraum aufgelegt wurden, der spétestens drei Jahre nach dem 22. Juli
2013 ablduft, konnen sie jedoch weiterhin solche AIF verwalten, ohne
— mit Ausnahme von Artikel 22 und gegebenenfalls der Artikel 26 bis
30 — die Bestimmungen dieser Richtlinie einhalten oder eine Zulassung
gemil dieser Richtlinie beantragen zu miissen.

(5) Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats eines AIF
oder — falls es keine Regelung fiir den AIF gibt — die zustdndigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats eines AIFM konnen gestatten,
dass Einrichtungen nach Artikel 21 Absatz 3 Buchstabe a mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat wéhrend eines Zeitraums bis zum 22. Juli
2017 zu Verwahrstellen ernannt werden. Dies gilt unbeschadet der vol-
len Anwendung von Artikel 21, mit Ausnahme von dessen Absatz 5
Buchstabe a iiber den Ort, an dem die Verwahrstelle ihren Sitz hat.

Artikel 62
Anderung der Richtlinie 2003/41/EG

Die Richtlinie 2003/41/EG wird wie folgt gedndert:
1. Artikel 2 Absatz 2 Buchstabe b erhélt folgende Fassung:

,0) Einrichtungen, die unter die Richtlinien 73/239/EWG (*),
85/611/EWG (**),  93/22/EWG (¥**),  2000/12/EG (¥***),
2002/83/EG (¥****) und 2011/61/EU (¥*****) fallen;

(*) Erste Richtlinie 73/239/EWG des Rates vom 24. Juli 1973
zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschrif-
ten betreffend die Aufnahme und Ausiibung der Tétigkeit
der Direktversicherung (mit Ausnahme der Lebensver-
sicherung) (ABI. L 228 vom 16.8.1973, S. 3).

(**) Richtlinie 85/611/EWG des Rates vom 20. Dezember
1985 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (ABL. L 375
vom 31.12.1985, S. 3).

(***) Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 iiber
Wertpapierdienstleistungen (ABIL. L 141 vom 11.6.1993,
S. 27).

(****) Richtlinie 2000/12/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 20. Mérz 2000 iber die Aufnahme und
Ausilibung der Tatigkeit der Kreditinstitute (ABl. L 126
vom 26.5.2000, S. 1).

(*¥****) Richtlinie 2002/83/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 5. November 2002 iiber Lebensversiche-
rungen (ABIL. L 345 vom 19.12.2002, S. 1).

(*¥*****) Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer
Investmentfonds (ABlL. L 174 vom 1.7.2011, S. 1).
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2. Artikel 19 Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

»(1)  Die Mitgliedstaaten hindern die Einrichtungen nicht daran,
fiir die Verwaltung des Anlageportfolios einen Vermdgensverwalter
zu bestellen, der in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassen und
gemdl den Richtlinien 85/611/EWG, 93/22/EWG, 2000/12/EG,
2002/83/EG und 2011/61/EU zur Ausiibung dieser Tétigkeit ord-
nungsgemif zugelassen ist; dasselbe gilt auch fiir die in Artikel 2
Absatz 1 der vorliegenden Richtlinie genannten Vermdgensverwal-
ter.

Artikel 63
Anderung der Richtlinie 2009/65/EG

Die Richtlinie 2009/65/EG wird wie folgt geéndert:
1. Es wird folgender Artikel eingefiigt:

W Artikel 50a

Um sektoriibergreifende Kohdrenz zu gewéhrleisten und Divergenzen
zwischen den Interessen von Firmen, die Kredite in handelbare Wert-
papiere und andere Finanzinstrumente ,umverpacken‘ (Originatoren),
und den Interessen von OGAW, die in diese Wertpapiere oder Fi-
nanzinstrumente investieren, zu beseitigen, erldsst die Kommission
delegierte Rechtsakte geméfl Artikel 112 mit Bestimmungen zu Fol-
gendem:

a) den Anforderungen, die ein Originator erfiillen muss, damit ein
OGAW in Wertpapiere oder andere Finanzinstrumente dieses
Typs, die nach dem 1. Januar 2011 emittiert werden, investieren
darf, einschlieBlich der Anforderungen, die gewihrleisten, dass
der Originator einen materiellen Nettoanteil von mindestens
5 % behilt,

b) den qualitativen Anforderungen, die OGAW, die in diese Wert-
papiere oder andere Finanzinstrumente investieren, erfiillen miis-
sen.*

2. Artikel 112 Absatz 2 erhélt folgende Fassung:

»(2)  Die Befugnis zum Erlass der in den Artikeln 12, 14, 23, 33,
43, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 und 111 genannten delegierten
Rechtsakte wird der Kommission fiir einen Zeitraum von vier Jahren
ab dem 4. Januar 2011 {iibertragen. Die Befugnis zum Erlass der in
Artikel 50a genannten delegierten Rechtsakte wird der Kommission
fiir einen Zeitraum von vier Jahren ab dem 21. Juli 2011 iibertragen.
Die Kommission erstellt spétestens sechs Monate vor Ablauf des
Vierjahreszeitraums einen Bericht iiber die iibertragenen Befugnisse.
Die Befugnisiibertragung verldngert sich automatisch um Zeitrdume
gleicher Lange, es sei denn, das Europdische Parlament oder der Rat
widerrufen die Ubertragung gemiB Artikel 112a.“

3. Artikel 112a Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

»(1)  Die Befugnisiibertragung nach den Artikeln 12, 14, 23, 33,
43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 und 111 kann vom
Européischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden.*
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Artikel 64
Anderung der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009

In Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 erhilt Artikel 4 Absatz 1 Unter-
absatz 1 folgende Fassung:

(1) Kreditinstitute im Sinne der Richtlinie 2006/48/EG, Wert-
papierfirmen im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG, Versicherungs-
unternehmen im Anwendungsbereich der Ersten Richtlinie
73/239/EWG des Rates vom 24. Juli 1973 zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend die Aufnahme und
Ausiibung der Tatigkeit der Direktversicherung (*), Versicherungs-
unternehmen im Sinne der Richtlinie 2002/83/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 5. November 2002 {iber Lebensver-
sicherungen (**), Riickversicherungsunternechmen im Sinne der
Richtlinie 2005/68/EG des Europiischen Parlaments und des Rates
vom 16. November 2005 iiber die Riickversicherung (***), Organis-
men fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Sinne
der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir gemein-
same Anlagen in Wertpapieren (OGAW) (****) Einrichtungen der
betrieblichen Altersversorgung im Sinne der Richtlinie 2003/41/EG
und alternative Investmentfonds im Sinne der Richtlinie 2011/61/EU
des Europdischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011 iiber
die Verwalter alternativer Investmentfonds (*****) diirfen fiir auf-
sichtsrechtliche Zwecke nur Ratings von Ratingagenturen verwen-
den, die ihren Sitz in der Union haben und geméaB dieser Verordnung
registriert sind.

(*) ABL L 228 vom 16.8.1973, S. 3.
(**) ABL L 345 vom 19.12.2002, S. 1.

(***) ABL L 323 vom 9.12.2005, S. 1.
(***%) ABL L 302 vom 17.11.2009, S. 32.

(#**+%) ABL L 174 vom 1.7.2011, S. 1.

Artikel 65
Anderung der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010

In Artikel 1 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 werden
die Worte ,,aller kiinftigen Rechtsvorschriften iiber die Verwalter
alternativer Investmentfonds (AIFM)“ ersetzt durch die Worte ,,der
Richtlinie 2011/61/EU des Europiischen Parlaments und des Rates
vom 8. Juni 2011 iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds (*)

(*) ABL L 174 vom 1.7.2011, S. 1.%

Artikel 66

Umsetzung

(1)  Bis zum 22. Juli 2013 erlassen und verdffentlichen die Mitglied-
staaten die erforderlichen Rechts- und Verwaltungsvorschriften, um die-
ser Richtlinie nachzukommen. Sie teilen der Kommission unverziiglich
den Wortlaut dieser Vorschriften mit und fiigen eine Tabelle mit den
Entsprechungen zwischen der Richtlinie und diesen innerstaatlichen
Vorschriften bei.
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(2) Die Mitgliedstaaten wenden die Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften gemifl Absatz 1 ab dem 22. Juli 2013 an.

(3) Unbeschadet des Absatzes 2 wenden die Mitgliedstaaten die
Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die erforderlich sind, um den Ar-
tikeln 35 sowie 37 bis 41 nachzukommen, gemdB3 dem von der Kom-
mission nach Artikel 65 Absatz 6 erlassenen delegierten Rechtsakt und
von dem darin festgelegten Zeitpunkt an.

(4) Die Mitgliedstaaten gewdéhrleisten, dass die Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften, die von ihnen erlassen wurden, um den Artikeln 36
und 42 nachzukommen, gemidl dem von der Kommission nach Arti-
kel 68 Absatz 6 erlassenen delegierten Rechtsakt und zu dem darin
festgelegten Zeitpunkt auller Kraft treten.

(5) Wenn die Mitgliedstaaten die in Absatz 1 genannten Vorschriften
erlassen, nehmen sie in diesen Vorschriften selbst oder durch einen
Hinweis bei der amtlichen Veroffentlichung auf diese Richtlinie Bezug.

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

Artikel 67

Delegierter Rechtsakt zur Anwendung der Artikel 35 sowie 37 bis
41

(1) Bis zum 22. Juli 2015 legt die ESMA dem Europdischen Par-
lament, dem Rat und der Kommission Folgendes vor:

a) eine Stellungnahme iiber die Funktionsweise des Passes fiir EU-
AIFM, die gemil den Artikeln 32 und 33 EU-AIF verwalten und/
oder vertreiben, sowie iiber die Funktionsweise des Vertriebs von
Nicht-EU-AIF durch EU-AIFM in den Mitgliedstaaten und die Ver-
waltung und/oder den Vertrieb von AIF durch Nicht-EU-AIFM in
den Mitgliedstaaten geméll den anwendbaren nationalen Regelungen,
wie sie in den Artikeln 36 und 42 aufgefiihrt sind, und

b) eine Empfehlung zur Anwendung des Passes auf den Vertrieb von
Nicht-EU-AIF durch EU-AIFM in den Mitgliedstaaten und zur Ver-
waltung und/oder zum Vertrieb von AIF durch Nicht-EU-AIFM in
den Mitgliedstaaten gemél den Bestimmungen der Artikel 35 sowie
37 bis 41.

(2) Die ESMA stiitzt ihre Stellungnahme und Empfehlung zur An-
wendung des Passes auf den Vertrieb von Nicht-EU-AIF durch EU-
AIFM in den Mitgliedstaaten und zur Verwaltung und/oder zum Ver-
trieb von AIF durch Nicht-EU-AIFM in den Mitgliedstaaten unter an-
derem auf Folgendes:

a) in Bezug auf die Funktionsweise des Passes fiir EU-AIFM, die EU-
AIF verwalten und/oder vertreiben:

i) die Verwendung des Passes;
ii) Probleme in folgenden Bereichen:

— effektive Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behor-
den,

— Effektivitdt des Anzeigesystems,
— Anlegerschutz,

— Schlichtung durch die ESMA, einschlieBlich der Anzahl der
Félle und der Wirksamkeit der Schlichtung;
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iii) Wirksamkeit der Beschaffung und Bereitstellung von Informatio-
nen im Zusammenhang mit der Uberwachung von systemischen
Risiken durch die zustdndigen nationalen Behorden, die ESA
(ESMA) und den ESRB;

b) in Bezug auf die Funktionsweise des Vertriebs von Nicht-EU-AIF
durch EU-AIFM in den Mitgliedstaaten und die Verwaltung und/
oder den Vertrieb von AIF durch Nicht-EU-AIFM in den Mitglied-
staaten gemédf den anwendbaren nationalen Regelungen:

i) Einhaltung aller in dieser Richtlinie festgelegten Anforderungen
mit Ausnahme derer in Artikel 21 durch EU-AIFM;

ii) Einhaltung der Artikel 22, 23 und 24 in Bezug auf jeden vom
AIFM vertriebenen AIF, und gegebenenfalls der Artikel 26 bis
30, durch Nicht-EU-AIFM;

iii) Bestehen und Wirksamkeit von internationalen Standards ent-
sprechenden und der Uberwachung von Systemrisiken dienenden
Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit zwischen den zustindigen
Behorden des Mitgliedstaats, in dem die AIF vertrieben werden,
soweit anwendbar, den zustdndigen Behdrden des Herkunftsmit-
gliedstaats des EU-AIF und den Aufsichtsbehdrden des Dritt-
lands, in dem der Nicht-EU-AIFM seinen Sitz hat, und, soweit
anwendbar, den Aufsichtsbehorden des Drittlands, in dem der
Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat;

iv) eventuell aufgetretene Anlegerschutzfragen;

v) alle Merkmale eines Regulierungs- und Aufsichtsrahmens eines
Drittlandes, die die zustidndigen Behorden daran hindern konn-
ten, ihre Aufsichtsfunktionen gemédl dieser Richtlinie effektiv
wahrzunehmen;

¢) in Bezug auf die Funktionsweise der beiden Systeme: potenzielle
Marktstorungen und Wettbewerbsverzerrungen (gleiche Wett-
bewerbsbedingungen) oder sdmtliche allgemeinen oder speziellen
Schwierigkeiten, mit denen EU-AIFM konfrontiert sind, wenn sie
sich in einem Drittland niederlassen oder von ihnen verwaltete AIF
in einem Drittland vertreiben.

(3) Nach dem Inkrafttreten der gemédfB dieser Richtlinie erforderlichen
nationalen Rechts- und Verwaltungsvorschriften und bis zur Vorlage der
in Absatz 1 Buchstabe a erwédhnten Stellungnahme der ESMA stellen
die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten der ESMA zu diesem
Zweck vierteljahrlich Informationen iiber die AIFM zur Verfiigung,
die ihrer Aufsicht unterliegende AIF gemidB der in dieser Richtlinie
vorgesehenen Pass-Regelung oder gemél ihren nationalen Regelungen
verwalten und/oder vertreiben. Ferner stellen sie der ESMA die fiir eine
Bewertung der in Absatz 2 genannten Punkte erforderlichen Informatio-
nen zur Verfiigung.

(4) Ist die ESMA der Auffassung, dass in Bezug auf Anlegerschutz,
Marktstérung, Wettbewerb und Uberwachung der Systemrisiken keine
erheblichen Hindernisse vorliegen, die die Anwendung des Passes auf
den Vertrieb von Nicht-EU-AIF durch EU-AIFM in den Mitgliedstaaten
und die Verwaltung und/oder den Vertrieb von AIF durch Nicht-EU-
AIFM in den Mitgliedstaaten gemdB den Bestimmungen der Artikel 35
sowie 37 bis 41 behindern koénnten, so gibt sie diesbeziiglich eine
positive Empfehlung ab.

(5) Die Kommission erldsst gemdB Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen der
Inhalt der gemél Absatz 2 bereitzustellenden Informationen festgelegt
wird.
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(6) Die Kommission erldsst binnen drei Monaten nach Eingang der
positiven Empfehlung und einer Stellungnahme der ESMA, und unter
Beriicksichtigung der in Absatz 2 aufgefiihrten Kriterien sowie der Ziele
dieser Richtlinie, wie etwa des Binnenmarkts, des Anlegerschutzes und
der wirksamen Uberwachung der Systemrisiken, gemiB Artikel 56 und
nach MaBgabe der Bedingungen der Artikel 57 und 58, und unter
Angabe des Zeitpunkts, ab dem die Bestimmungen der Artikel 35 sowie
37 bis 41 in allen Mitgliedstaaten umgesetzt werden, einen delegierten
Rechtsakt.

Werden gegen den in Unterabsatz 1 erwdhnten delegierten Rechtsakt
gemill Artikel 58 Einwédnde erhoben, so erldsst die Kommission den
delegierten Rechtsakt, gemdB dem die Artikel 35 sowie 37 bis 41 in
allen Mitgliedstaaten umgesetzt werden, gemil Artikel 56 und nach
Malgabe der Bedingungen der Artikel 57 und 58 zu einem spiteren
ihr geeignet erscheinenden Zeitpunkt erneut. Sie beriicksichtigt dabei die
in Absatz 2 aufgefiihrten Kriterien sowie die Ziele dieser Richtlinie, wie
etwa den Binnenmarkt, den Anlegerschutz und die wirksame Uber-
wachung der Systemrisiken.

(7) Hat die ESMA innerhalb der in Absatz 1 genannten Frist keine
Empfehlung abgegeben, so wird sie von der Kommission aufgefordert,
die Empfehlung innerhalb einer neuen Frist abzugeben.

Artikel 68
Delegierter Rechtsakt zur Auflerkraftsetzung der Artikel 36 und 42

(1) Drei Jahre nach dem Inkrafttreten des in Artikels 67 Absatz 6
genannten delegierten Rechtsakts, gemdl dem die Bestimmungen der
Artikel 35 sowie 37 bis 41 in allen Mitgliedstaaten umgesetzt wurden,
legt die ESMA dem Europiischen Parlament, dem Rat und der Kom-
mission Folgendes vor:

a) eine Stellungnahme {iber die Funktionsweise des Passes fiir EU-
AIFM, die geméB Artikel 35 Nicht-EU-AIF in der Union vertreiben,
und fiir Nicht-EU-AIFM, die gemdB den Artikeln 37 bis 41 AIF in
der Union verwalten und/oder vertreiben, sowie iiber die Funktions-
weise des Vertriebs von Nicht-EU-AIF durch EU-AIFM in den Mit-
gliedstaaten und die Verwaltung und/oder den Vertrieb von AIF
durch Nicht-EU-AIFM in den Mitgliedstaaten gemaf den anwend-
baren nationalen Regelungen, wie sie in den Artikeln 36 und 42
aufgefiihrt sind, und

b) eine Empfehlung zur AuBerkraftsetzung der in den Artikeln 36 und
42 vorgesehenen nationalen Regelungen, die gemél den Bestimmun-
gen der Artikel 35 sowie 37 bis 41 parallel zum Pass bestehen.

(2) Die ESMA stiitzt ihre Stellungnahme und Empfehlung zur AuBer-

kraftsetzung der in Artikel 36 und 42 vorgesehenen nationalen Rege-

lungen unter anderem auf Folgendes:

a) in Bezug auf die Funktionsweise des Passes fir EU-AIFM, die
Nicht-EU-AIF in der Union verwalten, und des Passes fiir Nicht-
EU-AIFM, die AIF in der Union verwalten und/oder vertreiben,

i) die Verwendung des Passes;

ii) Probleme in folgenden Bereichen:

— effektive Zusammenarbeit zwischen den zustdndigen Behor-
den,

— Effektivitit des Meldesystems,
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— Angabe des Referenzmitgliedstaats,

— die auf AIFM anwendbaren Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften eines Drittlandes oder die Beschrankungen der Auf-
sichts- und Ermittlungsbefugnisse der Aufsichtsbehdrden des
Drittlandes hindern die zustdndigen Behorden an der effekti-
ven Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen,

— Anlegerschutz,
— Zugang von Anlegern in der Union,
— Auswirkungen auf Entwicklungslidnder,

— Schlichtung durch die ESMA, einschlieBlich der Anzahl der
Fiélle und der Wirksamkeit der Schlichtung;

iii) Aushandlung, Abschluss, Bestehen und Wirksamkeit der erfor-
derlichen Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit;

iv) Wirksamkeit der Beschaffung und Bereitstellung von Informatio-
nen im Zusammenhang mit der Uberwachung von systemischen
Risiken durch die zustdndigen nationalen Behorden, die ESMA
und den ESRB;

v) Ergebnisse des Verfahrens der vergleichenden Analyse nach Ar-
tikel 38;

b) in Bezug auf die Funktionsweise des Vertriebs von Nicht-EU-AIF
durch EU-AIFM in den Mitgliedstaaten und die Verwaltung und/
oder den Vertrieb von AIF durch Nicht-EU-AIFM in den Mitglied-
staaten gemil3 den anwendbaren nationalen Regelungen:

i) Einhaltung aller in dieser Richtlinie festgelegten Anforderungen
mit Ausnahme derer in Artikel 21 durch EU-AIFM,;

ii) Einhaltung der Artikel 22, 23 und 24 in Bezug auf jeden vom
AIFM vertriebenen AIF, und gegebenenfalls der Artikel 26 bis
30, durch Nicht-EU-AIFM;

iii) Bestehen und Wirksamkeit von internationalen Standards ent-
sprechenden und der Uberwachung von Systemrisiken dienenden
Vereinbarungen iiber Zusammenarbeit zwischen den zustdndigen
Behorden des Mitgliedstaats, in dem die AIF vertrieben werden,
soweit anwendbar, den zustdndigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats des betreffenden EU-AIF und den Aufsichtsbehdrden
des Drittlands, in dem der Nicht-EU-AIFM seinen Sitz hat, und,
soweit anwendbar, den Aufsichtsbehorden des Drittlands, in dem
der Nicht-EU-AIF seinen Sitz hat;

iv) eventuell aufgetretene Anlegerschutzfragen;

v) alle Merkmale eines Regulierungs- und Aufsichtsrahmens eines
Drittlandes, die die zustindigen Behorden der Union daran hin-
dern konnten, ihre Aufsichtsfunktionen gemédB dieser Richtlinie
effektiv wahrzunehmen,;

¢) in Bezug auf die Funktionsweise der beiden Systeme: potenzielle
Marktunterbrechungen und Wettbewerbsverzerrungen (gleiche Wett-
bewerbsbedingungen) und mdgliche negative Auswirkungen auf den
Zugang der Anleger oder Anlagen in oder zugunsten von Entwick-
lungsléndern;
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d) eine quantitative Bewertung, in der die Anzahl der Drittlinder und
-hoheitsgebiete aufgefiihrt werden, in denen AIFM ihren Sitz haben,
die entweder gemil der in Artikel 40 vorgesehenen Passregelung
oder gemdl den in Artikel 42 vorgesehenen nationalen Regelungen
AIF in einem Mitgliedstaat vertreiben.

(3) Nach dem Inkrafttreten des in Artikel 67 Absatz 6 erwéhnten
delegierten Rechtsakts und bis zur Vorlage der in Absatz 1 Buchstabe
a dieses Artikels erwdhnten ESMA-Stellungnahme stellen die zustidndi-
gen Behoérden der ESMA zu diesem Zweck vierteljdhrlich Informatio-
nen iiber die AIFM zur Verfiigung, die ihrer Aufsicht unterliegende AIF
gemif der in dieser Richtlinie vorgesehenen Passregelung oder geméf
ihren nationalen Regelungen verwalten und/oder vertreiben.

(4) Ist die ESMA der Auffassung, dass in Bezug auf Anlegerschutz,
Marktunterbrechung, Wettbewerb und Uberwachung der Systemrisiken
keine erheblichen Hindernisse vorliegen, die der AuBerkraftsetzung der
nationalen Regelungen gemédB den Artikeln 36 und 42 und der weiteren
Anwendung des Passes auf den Vertrieb von Nicht-EU-AIF durch EU-
AIFM in der Union und der Verwaltung und/oder dem Vertrieb von
AIF durch Nicht-EU-AIFM in der Union gemif den Bestimmungen der
Artikel 35 sowie 37 bis 41 als einziger moglicher Regelung fiir solche
Tétigkeiten der betreffenden AIFM in der Union entgegenstehen, so gibt
sie diesbeziiglich eine positive Empfehlung ab.

(5) Die Kommission erldsst gemdBl Artikel 56 und nach Maf3gabe der
Bedingungen der Artikel 57 und 58 delegierte Rechtsakte, mit denen der
Inhalt der gemél Absatz 2 bereitzustellenden Informationen festgelegt
wird.

(6) Die Kommission erldsst binnen drei Monaten nach Eingang der
positiven Empfehlung und einer Stellungnahme der ESMA und unter
Beriicksichtigung der in Absatz 2 aufgefiihrten Kriterien sowie der Ziele
dieser Richtlinie, wie etwa des Binnenmarkts, des Anlegerschutzes und
der wirksamen Uberwachung der Systemrisiken, gemif Artikel 56 und
nach Maf3gabe der Bedingungen der Artikel 57 und 58 und unter An-
gabe des Zeitpunkts, bis zu dem die in Artikel 36 und 42 vorgesehenen
nationalen Regelungen aufler Kraft gesetzt sein miissen und die in den
Artikeln 35 sowie 37 bis 41 vorgesehene Passregelung in allen Mit-
gliedstaaten zur einzigen verbindlichen Regelung werden muss, einen
delegierten Rechtsakt.

Werden gegen den in Unterabsatz 1 erwdhnten delegierten Rechtsakt
gemill Artikel 58 Einwédnde erhoben, so erldsst die Kommission den
delegierten Rechtsakt, gemd3 dem die in den Artikeln 36 und 42 vor-
gesehenen nationalen Regelungen aufler Kraft gesetzt und das in den
Artikeln 35 sowie 37 bis 41 vorgesehene Passsystem in allen Mitglied-
staaten zur einzigen verbindlichen Regelung werden soll, zu einem
spateren ihr geeignet erscheinenden Zeitpunkt erneut nach Artikel 56
und nach Maf3gabe der Bedingungen der Artikel 57 und 58. Sie beriick-
sichtigt dabei die in Absatz 2 aufgefiihrten Kriterien sowie die Ziele
dieser Richtlinie, wie etwa den Binnenmarkt, den Anlegerschutz und die
wirksame Uberwachung der Systemrisiken.

(7) Hat die ESMA innerhalb der in Absatz 1 genannten Frist keine
Empfehlung abgegeben, so wird sie von der Kommission aufgefordert,
die Empfehlung innerhalb einer neuen Frist abzugeben.
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Artikel 69
Uberpriifung

(1)  Bis zum 22. Juli 2017 leitet die Kommission auf der Grundlage
einer Offentlichen Konsultation und im Lichte der Beratungen mit den
zustindigen Behorden eine Uberpriifung der Anwendung und des Gel-
tungsbereichs dieser Richtlinie ein. Bei dieser Uberpriifung werden die
Erfahrungen mit der Anwendung der Richtlinie sowie die Auswirkungen
der Richtlinie auf Anleger, AIF oder AIFM, in der Union und in Dritt-
landern, untersucht. Ferner wird untersucht, inwieweit die Ziele der
Richtlinie erreicht worden sind. Die Kommission schlidgt gegebenenfalls
geeignete Anderungen vor. Die Uberpriifung beinhaltet einen allgemei-
nen Uberblick iiber die Funktionsweise der Bestimmungen dieser Richt-
linie und iiber die bei deren Anwendung gemachten Erfahrungen, ein-
schlieBlich:

a) Vertrieb von Nicht-EU-AIF durch EU-AIFM in den Mitgliedstaaten
gemdl nationalen Regelungen;

b) Vertrieb von AIF durch Nicht-EU-AIFM in den Mitgliedstaaten ge-
mil nationalen Regelungen;

¢) Verwaltung und Vertrieb von AIF in der Union durch nach dieser
Richtlinie zugelassene AIFM im Rahmen der in dieser Richtlinie
vorgesehenen Passregelungen;

d) Vertrieb von AIF in der Union durch oder im Namen von Personen
oder Subjekten, die keine AIFM sind;

e) Anlagen in AIF durch oder im Namen von professionellen Anlegern
aus der EU;

f) Auswirkungen der in Artikel 21 enthaltenen Bestimmungen iiber
Verwahrstellen auf den Verwahrstellenmarkt in der Europdischen
Union;

g) Auswirkungen der Transparenz- und Meldepflichten nach den Arti-
keln 22 bis 24, 28 und 29 auf die Bewertung der Systemrisiken;

h) potenzielle negative Auswirkungen auf Kleinanleger;

i) Auswirkungen dieser Richtlinie auf die Verwaltung und Rentabilitét
von Private-Equity- und Wagniskapitalfonds;

j) Auswirkungen dieser Richtlinie auf den Zugang der Anleger in der
Union;

k) Auswirkungen dieser Richtlinie auf Anlagen in oder zugunsten von
Entwicklungslidndern;

1) Auswirkungen dieser Richtlinie auf den in den Artikeln 26 bis 30
dieser Richtlinie vorgesehenen Schutz von nicht bérsennotierten Un-
ternechmen oder Emittenten sowie auf die Gleichheit der Wett-
bewerbsbedingungen zwischen AIF und anderen Anlegern nach Er-
langung einer Mehrheitsbeteiligung oder eines beherrschenden Ein-
flusses an einem solchen nicht borsennotierten Unternehmen oder
Emittenten.

Bei der Uberpriifung des Vertriebs und/oder der Verwaltung von in
Unterabsatz 1 Buchstaben a, b und c¢ genannten AIF untersucht die
Kommission, ob es angezeigt ist, in diesem Bereich weitere Aufsichts-
zusténdigkeiten auf die ESMA zu iibertragen.

(2)  Fiir Zwecke der Uberpriifung gemiB Absatz 1 stellen die Mit-
gliedstaaten der Kommission jahrlich Informationen iiber AIFM zur
Verfiigung, die ihrer Aufsicht unterliegende AIF entweder gemil der
in dieser Richtlinie vorgesehenen Passregelung oder gemédl ihren na-
tionalen Regelungen verwalten und/oder vertreiben. Sie geben dabei den
Zeitpunkt an, an dem die Passregelung in ihrem Hoheitsgebiet umge-
setzt oder gegebenenfalls angewendet wurde.
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Die ESMA stellt der Kommission Informationen iiber alle Nicht-EU-
AIFM zur Verfiigung, die eine Zulassung gemdfl Artikel 37 besitzen
oder beantragt haben.

Die Informationen geméf den Unterabsdtzen 1 und 2 umfassen Folgen-
des:

a) Angaben zum Sitz der betreffenden AIFM,

b) gegebenenfalls Angabe der EU-AIF, die von den betreffenden AIFM
verwaltet und/oder vertrieben werden,

c) gegebenenfalls Angabe der Nicht-EU-AIF, die von EU-AIFM ver-
waltet, aber nicht in der Union vertrieben werden,

d) gegebenenfalls Angabe der in der Union vertriebenen Nicht-EU-AIF,

e) Angaben zu der anwendbaren Regelung, ob national oder auf Uni-
onsebene, in deren Rahmen die betreffenden AIFM ihre Tatigkeiten
ausiiben, und

f) sonstige Informationen, die wichtig sind, um zu verstehen, wie die
Verwaltung und der Vertrieb von AIF durch AIFM in der Union in
der Praxis funktioniert.

(3)  Bei der Uberpriifung nach Absatz 1 werden die Entwicklungen
auf internationaler Ebene und Gespridche mit Drittlindern und interna-
tionalen Organisationen gebiihrend beriicksichtigt.

(4) Nach Abschluss der Uberpriifung legt die Kommission dem Eu-
ropéischen Parlament und dem Rat unverziiglich einen Bericht vor. Falls
erforderlich, unterbreitet sie Vorschlige, einschlieBlich solcher zu An-
derungen dieser Richtlinie; sie beriicksichtigt dabei die Ziele dieser
Richtlinie und ihre Auswirkungen auf den Anlegerschutz, Marktstérun-
gen und den Wettbewerb, die Uberwachung der Systemrisiken sowie
potenzielle Auswirkungen auf Anleger, AIF oder AIFM in der Union
und in Drittlandern.

Artikel 70
Inkrafttreten

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

Artikel 71

Adressaten

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.
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ANHANG 1
1. Anlageverwaltungsfunktionen, die ein AIFM bei der Verwaltung eines AIF
mindestens libernehmen muss:
a) Portfolioverwaltung,
b) Risikomanagement.

2. Andere Aufgaben, die ein AIFM im Rahmen der kollektiven Verwaltung
eines AIF zusitzlich ausiiben kann:

a) administrative Téatigkeiten:

i) rechtliche Dienstleistungen sowie Dienstleistungen der Fondsbuch-
haltung und Rechnungslegung,

ii) Kundenanfragen,

iii) Bewertung und Preisfestsetzung, einschlieSlich Steuererklarungen,
iv) Uberwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften,
v) Fiihrung eines Anlegerregisters,

vi) Gewinnausschiittung,

vii) Ausgabe und Riicknahme von Anteilen,

viii) Kontraktabrechnungen, einschlieBlich Versand der Zertifikate,

ix) Fithrung von Aufzeichnungen;

b) Vertrieb;

c) Tatigkeiten im Zusammenhang mit den Vermdgenswerten des AIF, wo-
runter Dienstleistungen, die zur Erfiillung der treuhénderischen Pflichten
des AIFM erforderlich sind, das Facility Management, die Immobilien-
verwaltung, die Beratung von Unternehmen tiber die Kapitalstruktur, die
industrielle Strategie und damit verbundene Fragen, Beratungs- und
Dienstleistungen im Zusammenhang mit Fusionen und dem Erwerb von
Unternehmen und weitere Dienstleistungen in Verbindung mit der Ver-
waltung der AIF und der Unternehmen und anderer Vermogenswerte, in
die die AIF investiert haben, fallen.
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1.

ANHANG 11

VERGUTUNGSPOLITIK

Bei der Festlegung und Anwendung der gesamten Vergiitungspolitik ein-
schlieBlich der Gehilter und freiwilligen Altersversorgungsleistungen fiir
jene Mitarbeiterkategorien, einschlieSlich Geschéftsleitung, Risikotrdger und
Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen und aller Mitarbeiter, die eine Gesamtver-
glitung erhalten, aufgrund derer sie sich in derselben Einkommensstufe be-
finden wie Mitglieder der Geschiftsleistung und Risikotrdager, deren Tétigkeit
sich wesentlich auf die Risikoprofile der AIFM oder von ihnen verwalteter
AIF auswirkt, wenden AIFM die nachstehend genannten Grundséitze nach
Mafgabe ihrer GroBe, ihrer internen Organisation und der Art, dem Umfang
und der Komplexitét ihrer Geschéfte an:

a)

b)

<)

d)

g)

h)

i)

Die Vergiitungspolitik ist mit einem soliden und wirksamen Risikomana-
gement vereinbar und diesem forderlich und ermutigt nicht zur Uber-
nahme von Risiken, die unvereinbar sind mit den Risikoprofilen, Ver-
tragsbedingungen oder Satzungen der von ihnen verwalteten AIF;

Vergiitungspolitik steht mit Geschéftsstrategie, Zielen, Werten und Inte-
ressen des AIFM und der von ihm verwalteten AIF oder der Anleger
solcher AIF in Einklang und umfasst auch Maflnahmen zur Vermeidung
von Interessenkonflikten;

das Leitungsorgan des AIFM legt in seiner Aufsichtsfunktion die all-
gemeinen Grundsitze der Vergiitungspolitik fest, {iberpriift sie regelmafig
und ist fiir ihre Umsetzung verantwortlich;

mindestens einmal jéhrlich wird im Rahmen einer zentralen und unabhén-
gigen internen Uberpriifung festgestellt, ob die Vergiitungspolitik gemif
den vom Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion festgelegten Ver-
giitungsvorschriften und -verfahren umgesetzt wurde;

die Mitarbeiter, die Kontrollfunktionen innehaben, werden entsprechend
der Erreichung der mit ihren Aufgaben verbundenen Ziele entlohnt, und
zwar unabhéngig von den Leistungen in den von ihnen kontrollierten
Geschiftsbereichen;

die Vergiitung hoherer Fiithrungskrifte in den Bereichen Risikomanage-
ment und Compliance-Aufgaben wird vom Vergiitungsausschuss unmit-
telbar tiberpriift;

bei erfolgsabhingiger Vergiitung liegt der Vergiitung insgesamt eine Be-
wertung sowohl der Leistung des betreffenden Mitarbeiters und seiner
Abteilung bzw. des betreffenden AIF als auch des Gesamtergebnisses
des AIFM zugrunde, und bei der Bewertung der individuellen Leistung
werden finanzielle wie auch nicht finanzielle Kriterien beriicksichtigt;

um zu gewihrleisten, dass die Beurteilung auf die langerfristige Leistung
abstellt und die tatsdchliche Auszahlung erfolgsabhingiger Vergiitungs-
komponenten iiber einen Zeitraum verteilt ist, der der Riicknahmepolitik
der von ihm verwalteten AIF und ihren Anlagerisiken Rechnung tragt,
sollte die Leistungsbeurteilung in einem mehrjihrigen Rahmen erfolgen,
der dem Lebenszyklus der vom AIFM verwalteten AIF entspricht;

eine garantierte variable Vergiitung kann nur in Ausnahmefillen im Zu-
sammenhang mit der Einstellung neuer Mitarbeiter gezahlt werden und ist
auf das erste Jahr beschrankt;

bei der Gesamtvergiitung stehen feste und variable Bestandteile in einem
angemessenen Verhiltnis und der Anteil der festen Komponente an der
Gesamtvergiitung ist geniigend hoch, dass eine flexible Politik beziiglich
der variablen Komponente uneingeschriankt moglich ist und auch ganz
auf die Zahlung einer variablen Komponente verzichtet werden kann;
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k)

Zahlungen im Zusammenhang mit der vorzeitigen Beendigung eines Ver-
trags spiegeln die im Laufe der Zeit erzielten Ergebnisse wider und sind
so gestaltet, dass sie Versagen nicht belohnen;

die Erfolgsmessung, anhand derer variable Vergiitungskomponenten oder
Pools von variablen Vergiitungskomponenten berechnet werden, schliefit
einen umfassenden Berichtigungsmechanismus fiir alle einschlagigen Ar-
ten von laufenden und kiinftigen Risiken ein;

m) je nach der rechtlichen Struktur des AIF und seiner Vertragsbedingungen

0)

p)

Q)

oder seiner Satzung muss ein erheblicher Anteil der variablen Ver-
giitungskomponente, und in jedem Fall mindestens 50 %, aus Anteilen
des betreffenden AIF oder gleichwertigen Beteiligungen oder mit Antei-
len verkniipften Instrumenten oder gleichwertigen unbaren Instrumenten
bestehen; der Mindestwert von 50 % kommt jedoch nicht zur Anwen-
dung, wenn weniger als 50 % des vom AIFM verwalteten Gesamtport-
folios auf AIF entfallen.

Fiir die Instrumente nach diesem Buchstaben gilt eine geeignete Riick-
stellungspolitik, die darauf abstellt, die Anreize an den Interessen des
AIFM und der von diesem verwalteten AIF sowie an den Interessen
der Anleger der AIF auszurichten. Die Mitgliedstaaten bzw. die zustin-
digen nationalen Behorden kénnen Einschridnkungen betreffend die Arten
und Formen dieser Instrumente beschlieBen oder, sofern dies angemessen
ist, bestimmte Instrumente verbieten. Diese Bestimmung ist sowohl auf
den Anteil der variablen Vergiitungskomponente anzuwenden, die geméf
Buchstabe n zuriickgestellt wird, als auch auf den Anteil der nicht zu-
riickgestellten variablen Vergiitungskomponente;

ein wesentlicher Anteil der variablen Vergiitungskomponente, und in je-
dem Fall mindestens 40 %, wird iiber einen Zeitraum zuriickgestellt, der
angesichts des Lebenszyklus und der Riicknahmegrundsitze des betref-
fenden AIF angemessen ist und ordnungsgemil auf die Art der Risiken
dieses AIF ausgerichtet ist.

Der Zeitraum nach diesem Buchstaben sollte mindestens drei bis fiinf
Jahre betragen, es sei denn der Lebenszyklus des betreffenden AIF ist
kiirzer. Die im Rahmen von Regelungen zur Zuriickstellung der Ver-
giitungszahlung zu zahlende Vergiitung wird nicht rascher als auf antei-
liger Grundlage erworben. Macht die variable Komponente einen beson-
ders hohen Betrag aus, so wird die Auszahlung von mindestens 60 % des
Betrags zuriickgestellt;

die variable Vergiitung, einschlieBlich des zuriickgestellten Anteils, wird
nur dann ausgezahlt oder erworben, wenn sie angesichts der Finanzlage
des AIFM insgesamt tragbar ist und nach der Leistung der betreffenden
Geschiftsabteilung, des AIF und der betreffenden Person gerechtfertigt
1st.

Eine schwache oder negative finanzielle Leistung des AIFM oder der
betreffenden AIF fiihrt in der Regel zu einer erheblichen Schrumpfung
der gesamten variablen Vergiitung, wobei sowohl laufende Kompensatio-
nen als auch Verringerungen bei Auszahlungen von zuvor erwirtschafte-
ten Betrdgen, auch durch Malus- oder Riickforderungsvereinbarungen,
beriicksichtigt werden;

die Altersversorgungsregelungen stehen mit Geschiftsstrategie, Zielen,
Werten und langfristigen Interessen des AIFM und der von diesem ver-
walteten AIF in Einklang.

Verlisst der Mitarbeiter den AIFM vor Eintritt in den Ruhestand, sollten
freiwillige Altersversorgungsleistungen vom AIFM fiinf Jahre lang in
Form der unter Buchstabe m festgelegten Instrumente zuriickbehalten
werden. Tritt ein Mitarbeiter in den Ruhestand, sollten die freiwilligen
Altersversorgungsleistungen dem Mitarbeiter in Form der unter Buchstabe
m festgelegten Instrumente nach einer Wartezeit von fiinf Jahren aus-
gezahlt werden;

von den Mitarbeitern wird verlangt, dass sie sich verpflichten, auf keine
personlichen Hedging-Strategien oder vergiitungs- und haftungsbezogene
Versicherungen zuriickzugreifen, um die in ihren Vergiitungsregelungen
verankerte Ausrichtung am Risikoverhalten zu unterlaufen;

die variable Vergiitung wird nicht in Form von Instrumenten oder Ver-
fahren gezahlt, die eine Umgehung der Anforderungen dieser Richtlinie
erleichtern.
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2. Die in Absatz 1 genannten Grundsitze gelten fiir alle Arten von Vergiitungen,
die von AIFM gezahlt werden, fiir jeden direkt von dem AIF selbst gezahlten
Betrag, einschlieBlich carried interests, und fiir jede Ubertragung von Antei-
len des AIF, die zugunsten derjenigen Mitarbeiterkategorien, einschlieSlich
der Geschiftsleitung, Risikokdufer, Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen und
aller Mitarbeiter, die eine Gesamtvergiitung erhalten, aufgrund derer sie
sich in derselben Einkommensstufe befinden wie Mitglieder der Geschifts-
leistung und Risikokdufer, vorgenommen werden, deren berufliche Tétigkeit
sich wesentlich auf ihr Risikoprofil oder auf die Risikoprofile der von ihnen
verwalteten AIF auswirkt.

3. AIFM, die aufgrund ihrer Groe oder der GroBe der von ihnen verwalteten
AIF, ihrer internen Organisation und der Art, des Umfangs und der Kom-
plexitdt ihrer Geschifte von erheblicher Bedeutung sind, richten einen Ver-
giitungsausschuss ein. Der Vergiitungsausschuss ist auf eine Weise zu errich-
ten, die es ihm ermoglicht, kompetent und unabhéngig iiber die Vergiitungs-
regelungen und -praxis sowie die fiir das Management der Risiken geschaf-
fenen Anreize zu urteilen.

Der Vergiitungsausschuss ist fiir die Ausarbeitung von Entscheidungen iiber
die Vergiitung zustdndig, einschlieBlich derjenigen mit Auswirkungen auf das
Risiko und das Risikomanagement des AIFM oder der betreffenden AIF;
diese Entscheidungen sind vom Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion
zu fassen. Den Vorsitz im Vergiitungsausschuss fiihrt ein Mitglied des Lei-
tungsorgans, das in dem betreffenden AIFM keine Fiihrungsaufgaben wahr-
nimmt. Die Mitglieder des Vergiitungsausschusses sind Mitglieder des Lei-
tungsorgans, die in dem betreffenden AIFM keine Fithrungsaufgaben wahr-
nehmen.
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ANHANG 111

UNTERLAGEN UND ANGABEN, DIE IM FALLE EINES
BEABSICHTIGTEN VERTRIEBS IM HERKUNFTSMITGLIEDSTAAT
DES AIFM BEIZUBRINGEN BZW. ZU MACHEN SIND

a) Ein Anzeigeschreiben einschlieBlich eines Geschéftsplans, der Angaben zu
den AIF, die der AIFM zu vertreiben beabsichtigt, sowie zu deren Sitz ent-
halt;

b) die Vertragsbedingungen oder die Satzung des AIF;
¢) Name der Verwahrstelle des AIF;

d) eine Beschreibung des AIF bzw. alle fur die Anleger verfliigbaren Informa-
tionen iiber den AIF;

e) Angaben zum Sitz des Master-AlF, falls es sich bei dem AIF um einen
Feeder-AIF handelt;

f) alle in Artikel 23 Absatz 1 genannten weiteren Informationen fiir jeden AIF,
den der AIFM zu vertreiben beabsichtigt;

g) sofern zutreffend Angaben zu den Vorkehrungen, die getroffen wurden, um
zu verhindern, dass Anteile des AIF an Kleinanleger vertrieben werden, auch
falls ein AIFM fiir die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen fiir den
AIF auf unabhingige Unternehmen zuriickgreift.
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ANHANG 1V

UNTERLAGEN UND ANGABEN, DIE IM FALLE EINES

BEABSICHTIGTEN VERTRIEBS IN ANDEREN MITGLIEDSTAATEN

ALS DEM HERKUNFTSMITGLIEDSTAAT DES AIFM
BEIZUBRINGEN BZW. ZU MACHEN SIND

a) Ein Anzeigeschreiben einschlieBlich eines Geschéftsplans, der Angaben zu
den AIF, die der AIFM zu vertreiben beabsichtigt, sowie zu deren Sitz ent-
halt;

b) die Vertragsbedingungen oder die Satzung des AIF;

¢) Name der Verwahrstelle des AIF;

d) eine Beschreibung des AIF bzw. alle fir die Anleger verfiigbaren Informa-
tionen iiber den AIF;

e) Angaben zum Sitz des Master-AlF, falls es sich bei dem AIF um einen
Feeder-AIF handelt;

f) alle in Artikel 23 Absatz 1 genannten weiteren Informationen fiir jeden AIF,
den der AIFM zu vertreiben beabsichtigt;

~

die Angabe des Mitgliedstaats, in dem Anteile des AIF an professionelle
Anleger vertrieben werden sollen;

g

h) Angaben zu den Vorkehrungen fiir den Vertrieb des AIF und, sofern zutref-
fend, Angaben zu den Vorkehrungen, die getroffen wurden, um zu verhin-
dern, dass Anteile des AIF an Kleinanleger vertrieben werden, auch falls ein
AIFM fiir die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen fiir den AIF auf
unabhéngige Unternehmen zuriickgreift.



