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(Verffentlichungsbediirftige Rechtsakte, die in Anwendung des EG-Vertrags/Euratom-Vertrags erlassen wurden)

VERORDNUNGEN

VERORDNUNG (EG) Nr. 1060/2009 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. September 2009

iiber Ratingagenturen

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAI-
SCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemein-
schaft, insbesondere auf Artikel 95,

auf Vorschlag der Kommission,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und
Sozialausschusses (1),

nach Stellungnahme der Europiischen Zentralbank (2),

gemafl dem Verfahren des Artikels 251 des Vertrags (3),

in Erwidgung nachstehender Griinde:

1

Ratingagenturen spielen auf den globalen Wertpapier- und
Bankenmirkten eine wichtige Rolle, da Anleger, Kreditneh-
mer, Emittenten und Regierungen unter anderem die
Ratings dieser Agenturen nutzen, um fundierte Anlage-
und Finanzentscheidungen zu treffen. Kreditinstitute,
Wertpapierfirmen, Lebens- und Nichtlebensversicherungs-
unternehmen, Riickversicherungsgesellschaften, Organis-
men fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)
und Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung kon-
nen sich bei der Berechnung ihrer gesetzlichen
Eigenkapitalanforderungen oder der Berechnung der Risi-
ken ihres Anlagegeschifts auf diese Ratings stiitzen. Damit
wirken sich Ratings erheblich auf das Funktionieren der
Mirkte sowie das Vertrauen von Anlegern und Verbrau-
chern aus. Es muss deshalb sichergestellt werden, dass
Ratingaktivititen im Einklang mit den Grundsitzen der
Integritdt, Transparenz, Rechenschaftspflicht und guten

(") Stellungnahme vom 13. Mai 2009 (noch nicht im Amtsblatt veroffent-

licht).

() ABL C 115 vom 20.5.2009, S. 1.
(%) Stellungnahme des Europdischen Parlaments vom 23. April 2009

(noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
27. Juli 2009.

Unternehmensfithrung durchgefiihrt werden, damit die in
der Gemeinschaft verwendeten Ratings unabhingig, objek-
tiv und von angemessener Qualitit sind.

Derzeit haben die meisten Ratingagenturen ihren Sitz
auferhalb der Gemeinschaft. Die meisten Mitgliedstaaten
haben fur die Tatigkeit von Ratingagenturen und die Bedin-
gungen fir die Abgabe von Ratings keine Rechtsvor-
schriften erlassen. Obwohl Ratingagenturen fur die
Funktionsfihigkeit der Finanzmirkte von grofer
Bedeutung sind, fallen sie nur in begrenzten Bereichen
unter das Gemeinschaftsrecht, insbesondere die Richtlinie
2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 28. Januar 2003 iiber Insider-Geschifte und Markt-
manipulation (#). Dariiber hinaus wird auch in der Richtli-
nie 2006/48/EG des Europiischen Parlaments und des
Rates vom 14. Juni 2006 iiber die Aufnahme und Ausii-
bung der Tatigkeit der Kreditinstitute (°) und der Richtlinie
2006/49/EG des Europiischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene Eigenkapital-
ausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (6)
auf Ratingagenturen Bezug genommen. Es sollten deshalb
Regeln festgelegt werden, die gewihrleisten, dass alle
Ratings, die von den in der Gemeinschaft zugelassenen
Ratingagenturen abgegeben werden, von angemessener
Qualitdt sind und von Ratingagenturen abgegeben werden,
die strengen Anforderungen unterliegen. Die Kommission
wird auch weiterhin mit ihren internationalen Partnern
zusammenarbeiten, um in Bezug auf Ratingagenturen kon-
vergente Vorschriften zu gewahrleisten. Es sollte moglich
sein, bestimmte Zentralbanken, die Ratings abgeben, von
den Bestimmungen dieser Verordnung auszunehmen,
sofern sie die erforderlichen Voraussetzungen erfiillen, die
die Unabhidngigkeit und Integritit ihrer Ratingtatigkeiten
gewihrleisten und den strengen Bestimmungen dieser Ver-
ordnung entsprechen.

(4 ABLL 96 vom 12.4.2003, S. 16.

(°) ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 1.
() ABL. L 177 vom 30.6.2006, S. 201.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2009:115:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:096:0016:0016:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0201:0201:DE:PDF
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(3)  Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung (7)  Diese Verordnung sollte fiir Ratings gelten, die von Rating-
begriinden, wonach Finanzinstrumente oder Schuldtitel agenturen abgegeben wurden, die in der Gemeinschaft
einem Rating gemdfs dieser Verordnung zu unterziehen zugelassen sind. Diese Verordnung soll vor allem die
wiren. Insbesondere sollten Organismen fir gemeinsame Stabilitit der Finanzmairkte und Anleger schiitzen.
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Sinne der Richtlinie Kreditpunktebewertungen, Credit-Scoring-Systeme und
85/611/EWG des Rates vom 20. Dezember 1985 zur vergleichbare Bewertungen im Zusammenhang mit Ver-
Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften pflichtungen aus Bezichungen zu Verbrauchern, geschift-
betreffend bestimmte Organismen fir gemeinsame Anla- lichen oder gewerblichen Beziehungen sollten nicht in den
gen in Wertpapieren (OGAW) (') oder Einrichtungen der Geltungsbereich dieser Verordnung fallen.
betrieblichen Altersversorgung im Sinne der Richtlinie
2003/41/EG des Europdischen Parlaments und des Rates (8)  Ratingagenturen sollten auf freiwilliger Basis den von der
vom 3. Juni 2003 tiber die Tétigkeiten und die Beaufsich- Internationalen Organisation der Wertpapieraufsichts-
tigung von Einrichtungen der betrieblichen Altersversor- behorden (I0SCO) herausgegebenen Verhaltenskodex fiir
gung (%) nicht verpflichtet werden, nur in solche Ratingagenturen (,Code of Conduct Fundamentals for Cre-
Finanzinstrumente zu investieren, fiir die Ratings nach die- dit Rating Agencies“y nachstehend ,JOSCO-Kodex*
ser Verordnung abgegeben wurden. genannt) anwenden. In ihrer Mitteilung iiber Rating-
agenturen aus dem Jahr 2006 (°) forderte die Kommission
(4)  Diese Verordnung sollte keine allgemeine Verpflichtung fiir d;n durch den Beschluss 200977/ Eqder Kommission (?)
Finanzinstitute oder Anleger begriinden, ausschlieflich in e1nge§etzten Al.J.SSChLISS der europa1sche£1 Wertpapier-
Wertpapiere zu investieren, fiir die ein Prospekt gemif$ der re.gul}erungsbehorden (nachstehend -CESR" genannt) a}xf,
Richtlinie 2003/71/EG des Europdischen Parlaments und ,d,le E}nh@tung fies IOSCO’-Kodex'zu iiberwachen und ihr
des Rates vom 4. November 2003 betreffend den Prospekt, jahrlich tiber seine Ergebnisse Bericht zu erstatten.
der beim offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei ) )
deren Zulassung zum Handel zu verdffentlichen ist (3), und ) AUf seiner Tagung vom 13. und_ 14. Marz 2008 formu-
der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission vom llgrte dgr Europa1§che Rat in seinen Schlussfo}gerungen
29. April 2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG cine Reihe von Zielen, um .den grq@ten Schv.vachen des
des Europdischen Parlaments und des Rates betreffend die Finanzsystems entgegenzuwirken. Eines der Ziele besteht
in Prospekten enthaltenen Informationen sowie das For- darin, die Funktionsweise des Marktes und.dle Anreiz-
mat, die Aufnahme von Informationen mittels Verweis und strgkturen zu verbessern, worunter auch die Rolle der
die Verdffentlichung solcher Prospekte und die Verbrei- Ratingagenturen gefasst wurde.
tung von Werbung (#) veroffentlicht wurde und die einem
Rating gemdf der vorliegenden Verordnung unterzogen (10)  Eswird allgemein die Auffassung vertreten, dass die Rating-
werden. Ebenso wenig sollte die vorliegende Verordnung agenturen einerseits die verschlechterte Marktlage nicht
die Emittenten oder Anbieter oder Personen, die die Zulas- frith genug in ihren Ratings zum Ausdruck gebracht haben
sung zum Handel an einem geregelten Markt beantragen] und dass es ihnen andererseits nicht gelungen ist, ihre
verpflichten, Ratings fiir Wertpapiere zu erwirken, fiir die Ratings rechtzeitig anzupassen, als sich die Krise auf dem
gemif der Richtlinie 2003/71/EG und der Verordnung Markt schon zugespitzt hatte. Dieses Versagen ldsst sich
(EG) Nr. 809/2004 ein Prospekt veroffentlicht werden am besten durch Mafnahmen in den Bereichen Interessen-
muss. konflikte, Ratingqualitit, Transparenz und interne
Fithrungsstruktur der Ratingagenturen und Beaufsichti-
ung der Tatigkeit von Ratingagenturen korrigieren. Die
() Ein Prospekt, der gemdft der Richtlinie 2“003/ 7.1/ EG gnd gNutier von R%ltings sollten di&sgen nicht blindgvertrauen,
der Verordnung (EG? Nr. 899/ 2,004 Veroffen'thcht er.(.i’ sondern auf jeden Fall eigene Analysen vornehmen und
sollte klare und UNmIssver stggdhche Inforrr}atloqen da.ru- zur Abwigung, in welchem Mafe sie sich auf diese Ratings
ber er}thalten: ob fiir die ]ex.vex.hge.n Wertpaplgre ein Rating stiitzen, immer sorgfaltig alle Unterlagen priifen.
von einer Ratingagentur mit Sitz in der Gemeinschaft abge-
geben wurde, die gemaﬁ dieser Verordnung zugelgssgp (11)  Es miissen gemeinsame Qualititsanforderungen zur Ver-
wurde. Dennoch sollte diese Verordnung Personen, die fiir besserung der Qualitat von Ratings festgelegt werden, ins-
die Veroffentlichung von Prospekten gemaf$ der Richtlinie besond g fir di litiit gR i 8 f bl fi
2003/71/EG und der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 ver- F'eson lere fiir die Qualitat von Ratings, die sowohl fur
T . . inanzinstitute als auch fir Personen im Geltungsbereich
antwortlich sind, nicht davon abhalten, sachliche Angaben h o . . . :
: . ot . armonisierter Gemeinschaftsvorschriften bestimmt sind.
o den Prospekt aufzupehmen, “elns.chhefghch in Dritt- Fehlen solche gemeinsame Qualititsanforderungen, so
lindern abgegebene Ratings und shnliche Informationen. besteht die Gefahr, dass die Mitgliedstaaten auf nationaler
Ebene unterschiedliche Maffnahmen treffen, was die ord-
(6)  Neben der Abgabe von Ratings und der Ausiibung von nungsgemifSe Funktionsweise des Binnenmarkts unmittel-

Ratingtatigkeiten sollten Ratingagenturen auch gewerbs-
mifig Nebentitigkeiten ausiiben konnen. Die Ausfihrung
der Nebentitigkeiten sollte die Unabhingigkeit oder Inte-
gritdt der Ratingtitigkeiten der Ratingagenturen nicht
beeintrachtigen.

(") ABL. L 375 vom 31.12.1985, S. 3. Ersetzt mit Wirkung vom
1. Juli 2011 durch die Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Par-
laments und des Rates (sieche Seite 32 dieses Amtsblatts).

(2) ABL L 235 vom 23.9.2003, S. 10.
() ABL L 345 vom 31.12.2003, S. 64.
() ABL L 149 vom 30.4.2004, S. 1.

bar beeintrichtigen und behindern wiirde, weil die
Ratingagenturen, die fur Finanzinstitute in der Gemein-
schaft Ratings abgeben, in den einzelnen Mitgliedstaaten
unterschiedlichen Vorschriften unterliegen wiirden. Aufer-
dem konnten uneinheitliche Qualitdtsanforderungen an
Ratings zu einem unterschiedlich hohen Anleger- und Ver-
braucherschutz fithren. Zudem sollten die Nutzer in der
Lage sein, in und auflerhalb der Gemeinschaft abgegebene
Ratings zu vergleichen.

(°) ABL C 59 vom 11.3.2006, S. 2.

(6) ABL L 25 vom 29.1.2009, S. 18.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:235:0010:0010:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:345:0064:0064:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:149:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2006:059:0002:0002:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0018:0018:DE:PDF
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(12) Diese Verordnung sollte keinen Einfluss auf die Verwen- Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten und den fiir die

(13)

(14)

dung von Ratings durch andere als die in dieser Verord-
nung genannten Personen haben.

Es empfiehlt sich, dass in Drittlindern abgegebene Ratings
fiir aufsichtsrechtliche Zwecke in der Gemeinschaft ver-
wendet werden konnen, sofern die Anforderungen, die sie
erfiillen, genauso streng sind wie die in dieser Verordnung
vorgeschenen Anforderungen. Durch diese Verordnung
wird ein Ubernahmemechanismus eingefiihrt, mit dessen
Hilfe in der Gemeinschaft ansdssige und im Einklang mit
dieser Verordnung registrierte Ratingagenturen in Dritt-
landern abgegebene Ratings tibernehmen konnen. Bei der
Ubernahme eines in einem Drittland abgegebenen Ratings
sollten die Ratingagenturen feststellen und regelmifig
kontrollieren, ob bei der Abgabe dieses Ratings Bestim-
mungen eingehalten wurden, die ebenso streng sind wie
die in dieser Verordnung vorgeschenen Anforderungen,
und damit in der Praxis dasselbe Ziel und dieselben Wir-
kungen erreicht werden.

Um den Bedenken Rechung zu tragen, nach denen das Feh-
len eines Sitzes in der Gemeinschaft fiir eine wirkungsvolle
Aufsicht im besten Interesse der Finanzmirkte in der
Gemeinschaft ein ernsthaftes Hindernis darstellen konnte,
sollte ein solcher Ubernahmemechanismus fiir Rating-
agenturen eingefiihrt werden, die mit Ratingagenturen mit
Sitz in der Gemeinschaft verbunden sind oder eng mit die-
sen zusammenarbeiten. Dennoch kann es notwendig sein,
die Forderung nach physischer Prisenz in der Gemein-
schaft in bestimmten Fallen anzupassen, insbesondere bei-
kleineren Ratingagenturen aus Drittlindern ohne
Vertretung oder Filiale in der Gemeinschaft. Fiir solche
Ratingagenturen sollte deshalb ein spezieller Zertifizie-
rungsmechanismus eingerichtet werden, sofern sie keine
systemrelevante Bedeutung fiir die finanzielle Stabilitit
oder Integritit in einem Mitgliedstaat oder mehreren Mit-
gliedstaaten haben.

Eine Zertifizierung sollte moglich sein, nachdem die Kom-
mission festgestellt hat, ob der Regelungs- und Kontroll-
rahmen des betreffenden Drittlandes als gleichwertig mit
den Bestimmungen dieser Verordnung betrachtet werden
kann. Der vorgesehene Mechanismus zur Feststellung der
Gleichwertigkeit sollte nicht automatisch den Zugang in
die Gemeinschaft ermdoglichen, sondern qualifizierten
Ratingagenturen aus Drittlindern die Moglichkeit er6ffnen,
sich von Fall zu Fall einer Bewertung zu unterziehen und
eine Befreiung von einigen organisatorischen Anforderun-
gen an Ratingagenturen zu erhalten, die in der Gemein-
schaft titig sind, einschlieflich der Anforderung, in der
Gemeinschaft physisch prasent zu sein.

Diese Verordnung sollte zudem vorschreiben, dass eine
Ratingagentur aus einem Drittland als allgemeine Voraus-
setzung bestimmte Kriterien fiir die Integritit ihrer Rating-
tatigkeiten erfullen muss, damit eine Einflussnahme der
zustindigen Behorden und anderer staatlicher Stellen des
betreffenden Drittlandes auf den Inhalt der Ratings verhin-
dert wird, und angemessene Mafinahmen zur Verhinde-
rung von Interessenkonflikten, einen regelmifiger
Austausch von Ratinganalysten und die regelmifige und
laufende Veroffentlichung von Informationen vorsehen.

Eine weitere wichtige Voraussetzung fiir einen funktionie-
renden Ubernahmemechanismus und ein System zur Fest-
stellung der Gleichwertigkeit sind funktionierende
Kooperationsvereinbarungen zwischen den zustindigen

(20)

(21)

(23)

(24)

(25)

Ratingagenturen in Drittlindern jeweils zustindigen
Behorden.

Eine Ratingagentur, die die in einem Drittland abgegebe-
nen Ratings iibernommen hat, sollte fir die ibernomme-
nen Ratings sowie dafiir, dass die in dieser Verordnung
festgelegten entsprechenden Voraussetzungen erfiillt sind,
voll und uneingeschrinkt verantwortlich sein.

Diese Verordnung sollte nicht fiir Ratings gelten, die von
einer Ratingagentur aufgrund eines Einzelauftrags abgege-
ben und ausschlielich an die Person weitergegeben wer-
den, die den Auftrag erteilt hat, und die nicht zur
Veroffentlichung oder zur Verteilung an Abonnenten
bestimmt sind.

Finanzanalysen, Anlageempfehlungen und andere Ein-
schitzungen des Wertes oder des Preises eines Finanz-
instruments oder einer finanziellen Verpflichtung sollten
nicht als Ratings gelten.

Ein unbeauftragtes Rating, d. h. ein Rating, das nicht im
Auftrag des Emittenten oder der bewerteten Einrichtung
abgegeben wurde, sollte klar als solches gekennzeichnet
und durch geeignete Mittel von im Auftrag abgegebenen
Ratings unterschieden werden.

Zur Vermeidung potenzieller Interessenkonflikte konzen-
trieren sich Ratingagenturen bei ihrer gewerbsmifSigen
Tatigkeit auf die Abgabe von Ratings. Beratende
Tatigkeiten sollten hingegen nicht gestattet sein. Insbeson-
dere hinsichtlich der Ausgestaltung strukturierter Finanz-
instrumente sollten Ratingagenturen keine Vorschlige
oder Empfehlungen unterbreiten diirfen. Neben-
dienstleistungen sollten allerdings gestattet sein, soweit sie
keine Interessenkonflikte mit der Abgabe von Ratings nach
sich ziehen.

Die Methoden der Ratingagenturen zur Bonititsbewertung
sollten streng, systematisch und bestindig sein und einer
Validierung unterliegen, die auf geeigneten historischen
Erfahrungswerten und Riickvergleichen (Backtesting)
beruht. Diese Anforderung sollte den zustindigen Behor-
den und den Mitgliedstaaten jedoch keinesfalls Anlass bie-
ten, Einfluss auf den Inhalt der Ratings und die
verwendeten Methoden zu nehmen. Ebenso sollte das
Gebot, dass Ratingagenturen ihre Ratings mindestens jahr-
lich @iberpriifen miissen, Ratingagenturen nicht von ihrer
Pflicht entbinden, ihre Ratings stindig zu tiberwachen und
erforderlichenfalls zu tiberpriifen. Diese Vorschriften soll-
ten nicht so angewandt werden, dass neue Ratingagenturen
vom Markt ferngehalten werden.

Zur Vermeidung von Beeintrachtigungen von Ratings soll-
ten Ratings fundiert und verlasslich begriindet sein.

Ratingagenturen sollten Informationen zu den Methoden,
Modellen und grundlegenden Annahmen, die sie bei ihren
Ratings verwenden, offenlegen. Die offengelegten Informa-
tionen zu den Modellen sollten so detailliert sein, dass der
Nutzer der Ratings tiber ausreichende Angaben verfiigt,
um selbst eine sorgfiltige Priifung bei der Entscheidung
vornehmen zu konnen, in welchem Maf3e er sich auf diese
Ratings stiitzt. Durch die Verdffentlichung von Informati-
onen zu den Modellen sollten jedoch keine Geschiftsge-
heimnisse preisgegeben oder Innovationen ernsthaft
behindert werden.
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(26)  Fur Mitarbeiter und weitere Personen, die an der Erstellung und Aktualisierung von Ratings angemessene personelle

(30)

(31)

von Ratings beteiligt sind, sollten die Ratingagenturen
angemessene interne Grundsitze und Verfahren aufstellen,
um Interessenkonflikten vorzubeugen und diese zu erken-
nen, zu beseitigen bzw. zu bewiltigen und offenzulegen
und fiir das Rating- und Priifverfahren jederzeit Qualitit,
Lauterkeit und Sorgfalt zu gewdahrleisten. Zu diesen Stra-
tegien und Verfahren sollten insbesondere interne
Kontrollmechanismen sowie die Uberwachung der Einhal-
tung der Anforderungen (nachstehend ,Compliance-
Funktion“ genannt) zdhlen.

Ratingagenturen sollten Interessenkonflikte vermeiden und
in Fillen, in denen sie unvermeidlich sind, angemessen mit
solchen Konflikten umgehen, um ihre Unabhingigkeit
sicherzustellen. Ratingagenturen sollten Interessenkon-
flikte rechtzeitig offenlegen. Auch sollten sie alle
Umstinde, die die Unabhingigkeit der Agentur oder der
am Ratingverfahren beteiligten Mitarbeiter und weiteren
Personen erheblich gefihrden, sowie die eingeleiteten
Schutzmafnahmen zur Vermeidung solcher Gefahren
dokumentieren.

Eine Ratingagentur oder eine Gruppe von Ratingagenturen
sollte Vorkehrungen fiir eine verantwortungsvolle
Unternehmensfithrung treffen. Bei der Bestimmung der
Vorkehrungen fiir eine verantwortungsvolle Unter-
nehmensfithrung sollte die Ratingagentur oder die Gruppe
von Ratingagenturen dem Erfordernis Rechnung tragen,
dass sichergestellt werden muss, dass die von ihr abgege-
benen Ratings unabhingig, objektiv und von angemesse-
ner Qualitdt sind.

Um die Unabhingigkeit des Ratingverfahrens von den
Geschiftsinteressen der Ratingagentur als Unternehmen zu
gewihrleisten, sollten die Ratingagenturen gewihrleisten,
dass mindestens ein Drittel, aber nicht weniger als zwei
Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans in einer
Weise unabhingig sind, wie es Abschnitt Il Nummer 13
der Empfehlung 2005/162/EG der Kommission vom
15. Februar 2005 zu den Aufgaben von nicht geschifts-
fihrenden Direktoren/Aufsichtsratsmitgliedern borsen-
notierter Gesellschaften sowie zu den Ausschiissen des
Verwaltungs-/Aufsichtsrats (') entspricht. Auch miissen die
Mitglieder der Geschiftsleitung, einschlielich aller unab-
hiangigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichts-
organs, mehrheitlich tiber ausreichende Fachkenntnisse in
den entsprechenden Bereichen der Finanzdienstleistungen
verfiigen. Der Beauftragte fiir die Uberwachung der Einhal-
tung der Anforderungen (nachstehend ,Compliance-
Beauftragter” genannt) sollte der Geschiftsleitung und den
unabhingigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans in regelmifligen Abstinden Bericht iiber die
Wahrnehmung seiner Aufgaben erstatten.

Um Interessenkonflikte zu vermeiden, sollte die Vergiitung
der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Auf-
sichtsorgans nicht vom geschiftlichen Erfolg der Rating-
agentur abhingen.

Eine Ratingagentur sollte fiir Ratingtitigkeiten eine ausrei-
chende Zahl von Mitarbeitern mit angemessenen Kenntnis-
sen und Erfahrungen abstellen. Sie sollte insbesondere
sicherstellen, dass sowohl fiir die Abgabe, Uberwachung

() ABL L 52 vom 25.2.2005, S. 51.

(33)
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und finanzielle Ressourcen zur Verfiigung stehen.

Um der besonderen Situation von Ratingagenturen mit
weniger als 50 Beschiftigten Rechnung zu tragen, sollten
die zustindigen Behorden solche Ratingagenturen von
einigen der in dieser Verordnung festgelegten Verpflichtun-
gen beziiglich der Rolle der unabhingigen Mitglieder des
Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, der Compliance-
Funktion und des Rotationssystems freistellen konnen,
sofern die betreffenden Ratingagenturen nachweisen kon-
nen, dass sie bestimmte Bedingungen erfiillen. Die zustdn-
digen Behorden sollten insbesondere priifen, ob die Grofle
einer Ratingagentur nicht so gewahlt wurde, dass sie es der
Ratingagentur oder einer Gruppe von Ratingagenturen
ermoglicht, die Anforderungen dieser Verordnung zu
umgehen. Die Anwendung der Befreiung durch die zustin-
digen Behorden der Mitgliedstaaten sollte so erfolgen, dass
das Risiko einer Fragmentierung des Binnenmarkts vermie-
den und die einheitliche Anwendung des Gemeinschafts-
rechts gewihrleistet wird.

Langandauernde Beziehungen zu Unternehmen, fiir die
Ratings erstellt werden, oder den mit diesen verbundenen
Dritten kénnten die Unabhingigkeit von Ratinganalysten
und Mitarbeitern, die die Ratings genehmigen, in Frage
stellen. Diese Analysten und Mitarbeiter sollten deshalb
einem geeigneten Rotationssystem unterworfen sein, das
einen gestaffelten Wechsel in den Analyseteams und
Ratingausschiissen sicherstellt.

Die Ratingagenturen sollten gewihrleisten, dass die zur
Bestimmung der Ratings verwendeten Methoden, Modelle
und grundlegenden Ratingannahmen, wie z. B. mathema-
tische Annahmen oder Korrelationsannahmen, stets auf
dem neuesten Stand gehalten und regelmifig einer umfas-
senden Uberpriifung unterzogen werden und dass deren
Beschreibungen so veréffentlicht werden, dass eine umfas-
sende Uberpriifung méglich ist. In Fillen, in denen es auf-
grund fehlender verldsslicher Daten oder der komplexen
Struktur eines neuartigen Finanzinstruments, insbesondere
eines strukturierten Finanzinstruments, zweifelhaft ist, ob
die Ratingagentur ein verldssliches Rating abgeben kann,
sollte die Ratingagentur kein Rating abgeben und ein
bereits existierendes Rating zuriickziehen. Anderungen
betreffend die Qualitit der fiir die Kontrolle eines bestehen-
den Ratings verfiigbaren Informationen sollten mit dieser
Uberpriifung offengelegt werden, und gegebenenfalls sollte
eine Anderung des Ratings vorgenommen werden.

Um die Qualitat ihrer Ratings zu gewahrleisten, sollte eine
Ratingagentur durch geeignete Maffnahmen sicherstellen,
dass die Informationen, auf die sie sich bei Vergabe ihrer
Ratings stiitzt, verldsslich sind. Zu diesem Zweck sollte sie
sich unter anderem auf Folgendes stiitzen konnen: von
unabhingiger Seite gepriifte Abschliisse oder sonstige
offentlich bekannt gegebene Informationen, Uberpriifung
durch einen seriosen Drittdienstleister, stichprobenweise
Uberpriifung der erhaltenen Informationen, Vertrags-
bestimmungen, die fur den Fall, dass im Rahmen des Ver-
trags wissentlich sachlich falsche oder irrefithrende
Informationen geliefert wurden, oder das bewertete Unter-
nehmen oder die mit ihm verbundenen Dritten hinsicht-
lich der Genauigkeit dieser Informationen nicht mit der
gebotenen Sorgfalt verfahren sind, eindeutig die Haftung
des bewerteten Unternehmens oder der mit ihm verbun-
denen Dritten vorsehen.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:052:0051:0051:DE:PDF
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(36) Diese Verordnung ldsst die Pflicht von Ratingagenturen zu sensibilisieren. Aus diesem Grund sollten die Rating-

(38)
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unberiihrt, das Recht natiirlicher Personen auf Schutz der
Privatsphire bei der Verarbeitung personenbezogener
Daten im Einklang mit der Richtlinie 95/46/EG des Euro-
péischen Parlaments und des Rates vom 24. Oktober 1995
zum Schutz natiirlicher Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten und zum freien Datenverkehr
zu schiitzen (1).

Ratingagenturen sollten geeignete Verfahren fiir die regel-
méfRige Uberpriifung der von der Ratingagentur verwen-
deten Methoden, Modelle und grundlegenden Annahmen
festlegen, damit veranderten Rahmenbedingungen auf den
zugrunde liegenden Anlagemirkten angemessen Rech-
nung getragen werden kann. Um Transparenz zu gewdahr-
leisten, sollte jede wesentliche Anderung an Methoden und
Praktiken, Verfahren und Prozessen von Ratingagenturen
vor ihrem Inkrafttreten bekannt gegeben werden, es sei
denn, extreme Marktbedingungen machen eine sofortige
Anderung des Ratings erforderlich.

Eine Ratingagentur sollte jede zweckdienliche Risiko-
warnung samt Sensitivitdtsanalyse fiir die betreffenden
Annahmen ausgeben. In dieser Analyse sollte dargelegt
werden, wie verschiedene Marktentwicklungen (z. B. Vola-
tilitdt), die zu einer Verschiebung der im Modell enthalte-
nen Parameter fithren, die Verdnderungen beim Rating
beeinflussen konnen. Die Ratingagentur sollte sicherstel-
len, dass die Informationen iiber die historischen Ausfall-
quoten in ihren Ratingkategorien nachpriifbar und
quantifizierbar sind und interessierten Parteien eine ausrei-
chende Grundlage fiir die Beurteilung des historischen
Ergebnisses in jeder Ratingkategorie und der Frage, ob und
wie sich die Ratingkategorien verdndert haben, liefern. Ist
eine historische Ausfallquote aufgrund der Art des Ratings
oder anderer Umstinde unangemessen, statistisch ungiil-
tig oder anderweitig geeignet, die Benutzer des Ratings in
die Irre zu fithren, sollte die Ratingagentur eine angemes-
sene Klarstellung vornehmen. Diese Angaben sollten so
weit wie moglich nach branchentiblichem Muster erfolgen
und den Anlegern so einen Leistungsvergleich zwischen
verschiedenen Ratingagenturen erleichtern.

Zur Verbesserung der Transparenz der Ratings und des
Schutzes der Anleger sollte der CESR ein zentrales Daten-
register unterhalten, in dem Informationen tiber die bishe-
rigen Ergebnisse der Ratingagenturen und fritheren
Ratingtitigkeiten gespeichert werden. Die Ratingagenturen
sollten fiir diesen Datenspeicher Informationen in standar-
disierter Form zur Verfiigung stellen. Der CESR sollte diese
Informationen der Offentlichkeit zuginglich machen und
jahrlich eine Zusammenfassung der wichtigsten festgestell-
ten Entwicklungen veroffentlichen.

Strukturierte Finanzinstrumente konnen unter bestimmten
Umstdnden andere Auswirkungen haben als traditionelle
Unternehmensschuldtitel. Fiir die Anleger konnte es irre-
fithrend sein, beide Arten von Instrumenten ohne weitere
Erklirung in den gleichen Ratingkategorien zu fithren.
Ratingagenturen sollten einen wichtigen Beitrag dazu leis-
ten, die Benutzer der Ratings fiir die Unterschiede zwi-
schen strukturierten und herkoémmlichen Finanzprodukten

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

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

agenturen klar zwischen Ratingkategorien, die bei der
Bewertung strukturierter Finanzinstrumente verwendet
werden einerseits, und Ratingkategorien fiir andere Finanz-
instrumente oder finanzielle Verbindlichkeiten andererseits
unterscheiden, indem die Ratingkategorien durch zusitzli-
che geeignete Symbole gekennzeichnet werden.

Ratingagenturen sollten Mafnahmen treffen, um zu ver-
hindern, dass Emittenten bei mehreren Ratingagenturen
eine Vorabbewertung fiir ein strukturiertes Finanz-
instrument beantragen, um festzustellen, welche von ihnen
fur die vorgeschlagene Struktur das beste Rating bietet.
Auch Emittenten sollten derartige Praktiken vermeiden.

Eine Ratingagentur sollte ihre Ratingmethode dokumentie-
ren und regelmifig auf den neuesten Stand bringen und
auch wesentliche Punkte des Dialogs zwischen dem Ratin-
ganalysten und dem bewerteten Unternehmen oder den
mit diesem verbundenen Dritten festhalten.

Um ein hohes Anleger- und Verbrauchervertrauen im Bin-
nenmarkt zu gewahrleisten, sollten Ratingagenturen, die in
der Gemeinschaft Ratings abgeben, einer Registrierungs-
pflicht unterliegen. Eine solche Registrierung ist fiir Rating-
agenturen die wichtigste Voraussetzung fiir die Abgabe
von Ratings, die in der Gemeinschaft zu aufsichts-
rechtlichen Zwecken verwendet werden sollen. Zu diesem
Zweck sollten einheitliche Bedingungen und das Verfahren
fiir Gewahrung, Aussetzung und Widerruf dieser Registrie-
rung festgelegt werden.

Diese Verordnung sollte das bewahrte Verfahren zur Aner-
kennung externer Ratingagenturen (ECAI) gemdf der
Richtlinie 2006/48/EG nicht ersetzen. Die in der Gemein-
schaft bereits anerkannten ECAI sollten eine Registrierung
gemils dieser Verordnung beantragen.

Eine von der zustindigen Behorde eines Mitgliedstaats
registrierte Ratingagentur sollte gemeinschaftsweit zur
Abgabe von Ratings berechtigt sein. Zu diesem Zweck
sollte pro Ratingagentur ein einziges Registrierungs-
verfahren festgelegt werden, das gemeinschaftsweit giiltig
ist. Die Registrierung einer Ratingagentur sollte wirksam
werden, sobald der Registrierungsbeschluss der zustindi-
gen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats nach dem ein-
schldgigen nationalen Recht wirksam geworden ist.

Fiir die Einreichung der Antrdge auf Registrierung sollte
eine einzige Anlaufstelle bestimmt werden. Der CESR sollte
die Antrige auf Registrierung entgegennehmen und die
zustindigen Behorden aller Mitgliedstaaten ziigig unter-
richten. Der CESR sollte die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats im Hinblick auf die Vollstindigkeit
der Antrdge beraten. Die Priifung der Antrdge auf Regist-
rierung sollte auf nationaler Ebene von der jeweils zustdn-
digen Behorde vorgenommen werden. Im Interesse eines
effizienten Verwaltungsverkehrs mit den Ratingagenturen
sollten die zustindigen Behorden von einer effizienten
IT-Infrastruktur unterstiitzte funktionsfihige Netze (nach-
stehend ,Kollegien“ genannt) einrichten. Der CESR sollte
einen Unterausschuss einsetzen, der auf die Ratings aller
von Ratingagenturen bewerteten Anlageklassen speziali-
siert ist.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1995&mm=11&jj=23&type=L&nnn=281&pppp=0031&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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(47)  Einige Ratingagenturen setzen sich aus mehreren Rechts- Finanzsektors der Gemeinschaft dringend erforderlich
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personlichkeiten zusammen, die gemeinsam eine Gruppe
von Ratingagenturen bilden. Im Rahmen der Registrierung
der einzelnen Agenturen einer solchen Gruppe sollten sich
die zustdndigen Behorden der betreffenden Mitgliedstaaten
bei der Priifung der einzelnen Antrige und der Entschei-
dung tiber die Registrierung abstimmen. Allerdings sollte
es moglich sein, die Registrierung einer Ratingagentur, die
einer Gruppe von Agenturen angehort, abzulehnen, wenn
die Ratingagentur die Voraussetzungen fiir die Registrie-
rung nicht erfullt, wihrend die anderen Mitglieder der
Gruppe alle Registrierungsvoraussetzungen nach dieser
Verordnung erfiillen. Da das Kollegium der zustindigen
Behorden nicht befugt sein sollte, rechtsverbindliche Ent-
scheidungen zu treffen, sollten die zustindigen Behorden
der Herkunftsmitgliedstaaten der der Gruppe angehoren-
den Ratingagenturen jeweils eine Einzelentscheidung fiir
die Ratingagentur treffen, die im ihrem Hoheitsgebiet des
betreffenden Mitgliedstaats ansassig ist.

Das Kollegium sollte als effektive Plattform fungieren, in
deren Rahmen die zustindigen Behorden aufsichts-
relevante Informationen austauschen sowie ihre Titigkei-
ten und die fur die wirksame Aufsicht iber die
Ratingagenturen erforderlichen Maffnahmen abstimmen
konnen. Insbesondere sollte das Kollegium die Uberprii-
fung erleichtern, ob die Bedingungen fiir eine Ubernahme
von in Drittlindern abgegebenen Ratings, Zertifizierungen,
Auslagerungsvereinbarungen und die Freistellung von
Ratingagenturen gemif dieser Verordnung erfiillt sind. Die
Arbeit des Kollegiums sollte zur einheitlichen Anwendung
der Bestimmungen dieser Verordnung und zur Konvergenz
der Aufsichtspraktiken beitragen.

Im Interesse einer engeren praktischen Abstimmung der
Tatigkeiten des Kollegiums sollten dessen Mitglieder aus
ihrer Mitte einen Fazilitator wihlen. Der Fazilitator sollte
den Vorsitz in den Sitzungen des Kollegiums fithren, des-
sen schriftliche Koordinierungsverfahren festlegen und des-
sen  Tatigkeiten  koordinieren. = Wihrend  des
Registrierungsverfahrens sollte der Fazilitator feststellen,
ob die Frist fiir die Priifung eines Antrags verlingert wer-
den muss, die Priifung koordinieren und Kontakt zum
CESR halten.

Die Kommission hat im November 2008 eine hochrangige
Gruppe eingesetzt, die die Aufgabe hat, sich mit der kiinf-
tigen Architektur der europdischen Finanzdienstleistungs-
aufsicht, einschliefSlich der Rolle des CESR, zu befassen.

Die bestehende Aufsichtsstruktur sollte nicht als langfris-
tige Losung fiir die Kontrolle von Ratingagenturen betrach-
tet werden. Die Kollegien der zustindigen Behorden, die
die Zusammenarbeit in Aufsichtsfragen straffen und die
Konvergenz in diesem Bereich innerhalb der Gemeinschaft
Konvergenz verbessern sollen, stellen einen betrachtlichen
Fortschritt dar, konnen jedoch nicht alle Vorteile einer ver-
starkt konsolidierten Aufsicht der Ratingindustrie ersetzen.
Die Krise auf den internationalen Finanzmirkten hat deut-
lich gezeigt, dass es angebracht ist, den weit reichenden
Reformbedarf der Regulierungs- und Uberwachungs-
modelle des Finanzsektors in der Gemeinschaft weiter zu
pritfen. Zur Gewihrleistung des erforderlichen MafSes an
Konvergenz und Zusammenarbeit in Aufsichtsfragen in
der Gemeinschaft und zur Stiitzung der Stabilitit des
Finanzsystems sind zusdtzliche weit reichende Reformen
der Regulierungs- und Uberwachungsmodelle des
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und sollten deshalb von der Kommission unter entspre-
chender Beriicksichtigung der Schlussfolgerungen der
Sachverstandigengruppe unter dem Vorsitz von Jacques de
Larosiere vom 25. Februar 2009 umgehend auf den Weg
gebracht werden. Die Kommission sollte dem Europdi-
schen Parlament, dem Rat und anderen betroffenen Orga-
nen baldmaglichst, spitestens aber bis 1. Juli 2010 alle in
diesem Zusammenhang getroffenen Feststellungen mittei-
len und gegebenentfalls einen Legislativvorschlag zur Behe-
bung der Mingel unterbreiten, die in Bezug auf die
Modalititen der aufsichtlichen Koordination und Zusam-
menarbeit festgestellt wurden.

Unter anderem sollten wesentliche Anderungen des Ver-
fahrens der Ubernahme von Ratings, Auslagerungs-
vereinbarungen sowie die Er6ffnung und SchliefSung von
Zweigniederlassungen als sachliche Anderungen der
Bedingungen gelten, unter denen eine Ratingagentur
urspriinglich registriert wurde.

Die Aufsicht tiber eine Ratingagentur sollte von der zustén-
digen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats in Zusammen-
arbeit mit den zustindigen Behorden der anderen
betroffenen Mitgliedstaaten im Rahmen des zustindigen
Kollegiums und unter angemessener Einbindung des CESR
wahrgenommen werden.

Die Fdhigkeit der zustindigen Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats und der anderen Mitglieder des zustindigen
Kollegiums, die Einhaltung der Bestimmungen dieser Ver-
ordnung durch die Ratingagentur einzuschitzen und zu
iiberwachen, sollte durch Auslagerungsvereinbarungen der
Ratingagentur nicht beeintrachtigt werden. Die Rating-
agentur sollte bei Auslagerungsvereinbarungen fiir die Ein-
haltung der Bestimmungen dieser Verordnung weiterhin
verantwortlich bleiben.

Um das Vertrauen der Anleger und Verbraucher auf hohem
Stand zu halten und die kontinuierliche Aufsicht iiber die
in der Gemeinschaft abgegebenen Ratings zu ermdglichen,
sollten Ratingagenturen mit Sitz auflerhalb der Gemein-
schaft zur Griindung einer Tochtergesellschaft in der
Gemeinschaft verpflichtet werden, damit deren Titigkeiten
in der Gemeinschaft wirkungsvoll beaufsichtigt werden
konnen und die wirksame Anwendung der Vorschriften
fiir die Ubernahme von Ratings gewihrleistet ist. Auch
sollte das Auftreten neuer Akteure auf dem Markt fiir
Ratingagenturen gefordert werden.

Die zustindigen Behorden sollten die Befugnisse, die ihnen
in dieser Verordnung zugewiesen werden, gegeniiber
Ratingagenturen, an Ratingtitigkeiten beteiligten Personen,
bewerteten Unternehmen und mit diesen verbundenen
Dritten sowie gegeniiber Dritten, an die die Rating-
agenturen bestimmte Aufgaben oder Tatigkeiten ausgela-
gert haben, und sonstigen Personen, die anderweitig in
einer Beziehung oder Verbindung zu Ratingagenturen oder
Ratingtitigkeiten stehen, ausiiben konnen. Zu diesen Per-
sonen sollten die Anteilseigner und die Mitglieder der
Aufsichts- und Verwaltungsorgane der Ratingagenturen
und der bewerteten Unternechmen gehéren.

Die Bestimmungen dieser Verordnung iiber die Aufsichts-
gebiihren sollten die einschldgigen nationalen Rechtvor-
schriften iiber Aufsichts- oder dhnliche Gebiihren nicht
beriihren.
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(58)  Es sollte ein Mechanismus geschaffen werden, der die wirk- Rechtsberufen, und die darin verankerten Rechte der
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same Durchsetzung dieser Verordnung gewiahrleistet. Die
zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten sollten tiber die
notwendigen Mittel verfiigen, um zu gewdahrleisten, dass
die in der Gemeinschaft abgegebenen Ratings unter Einhal-
tung dieser Verordnung abgegeben werden. Die Anwen-
dung dieser Aufsichtsmafnahmen sollte stets im
zustindigen Kollegium abgestimmt werden. Mafnahmen
wie der Widerruf der Registrierung oder die Aussetzung
der Verwendung von Ratings fir aufsichtsrechtliche Zwe-
cke sollten dann ergriffen werden, wenn sie in einem ange-
messenen Verhaltnis zur Schwere des Verstofles gegen die
Bestimmungen dieser Richtlinie stehen. Bei der Wahrneh-
mung ihrer Aufsichtsbefugnisse sollten die zustindigen
Behorden die Interessen der Anleger und die Stabilitit des
Marktes angemessen beriicksichtigen. Da die Unabhingig-
keit der Ratingagentur bei der Erstellung ihrer Ratings
gewahrt werden sollte und um Ratings nicht zu beeintrach-
tigen, sollten weder die zustindigen Behorden noch die
Mitgliedstaaten Einfluss auf den Inhalt der Ratings oder die
Ratingmethoden nehmen. Falls sich eine Ratingagentur
Druck ausgesetzt sieht, sollte sie die Kommission und den
CESR informieren. Die Kommission sollte in jedem Einzel-
fall priifen, ob bei einem Verstof gegen die Verpflichtun-
gen nach dieser Verordnung weitere Schritte gegen den
betreffenden Mitgliedstaat erforderlich sind.

Da es wiinschenswert ist, sicherzustellen, dass die Entschei-
dungen nach dieser Verordnung auf einer engen Zusam-
menarbeit zwischen den zustindigen Behorden der
Mitgliedstaaten beruhen, sollten die Registrierungs-
entscheidungen einvernehmlich getroffen werden. Dies ist
eine notwendige Voraussetzung fiir einen effizienten
Registrierungsvorgang und eine effiziente Ausiibung der
Aufsicht. Die Entscheidungen sollten wirksam, ziigig und
einvernehmlich getroffen werden.

Um eine wirksame Beaufsichtigung zu gewahrleisten und
Doppelarbeit zu vermeiden, sollten die zustindigen Behor-
den der Mitgliedstaaten zusammenarbeiten.

Auch sollte dafiir gesorgt werden, dass die gemaf8 dieser
Verordnung fiir die Beaufsichtigung der Ratingagenturen
zustdndigen Behorden sowie die fir die Beaufsichtigung
der Finanzinstitute zustdndigen Behorden Informationen
austauschen, insbesondere mit den fiir die Finanzaufsicht
oder fiir die Finanzmarktstabilitit zustindigen Behorden
der Mitgliedstaaten.

Andere zustindige Behorden der Mitgliedstaaten als die
zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats sollten
einschreiten und nach vorheriger Unterrichtung des CESR
und der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
und nach Konsultation des zustindigen Kollegiums geeig-
nete Aufsichtsmalnahmen ergreifen konnen, sobald sie
feststellen, dass eine registrierte Ratingagentur, deren
Ratings in ihrem Zustindigkeitsgebiet verwendet werden,
ihre Pflichten aufgrund dieser Verordnung verletzt.

Sofern in dieser Verordnung keine besonderen Verfahren
fur die Registrierung oder deren Widerruf, die Zertifizie-
rung oder deren Widerruf, die Annahme von Aufsichts-
mafinahmen und die Ausiibung der Aufsichtsbefugnisse
vorgeschrieben ist, sollten die diesbeziiglichen nationalen
Vorschriften Anwendung finden, einschlieflich sprachli-
cher Regelungen sowie Bestimmungen zum Berufsgeheim-
nis und zu den Privilegien der Angehorigen von
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Ratingagenturen und anderer Personen sollten nicht
beriihrt werden.

Die Befugnisse der zustindigen Behorden sollten stirker
aneinander angeglichen werden, um binnenmarktweit ein
gleichhohes Maf an Durchsetzung zu erreichen.

Der CESR sollte fiir eine kohdrente Anwendung dieser Ver-
ordnung sorgen. Er sollte die Zusammenarbeit und Koor-
dinierung der zustindigen Behorden bei der Aufsicht
verbessern und erleichtern und erforderlichenfalls Leitli-
nien herausgeben. Um den zustindigen Behorden ein
koharentes Vorgehen zu erleichtern, sollte der CESR daher
einen Vermittlungsmechanismus einrichten und eine
gegenseitige Begutachtung (Peer Review) vorsehen.

Die Mitgliedstaaten sollten fiir Verstofe gegen diese Ver-
ordnung Sanktionen festlegen und gewdihrleisten, dass
diese angewandt werden. Die Sanktionen sollten wirksam,
verhiltnismafig und abschreckend sein und zumindest
Fille groben beruflichen Fehlverhaltens und mangelnder
Sorgfalt abdecken. Die Mitgliedstaaten sollten verwaltungs-
rechtliche und strafrechtliche Sanktionen festlegen kon-
nen. Der CESR sollte Leitlinien fiir die Konvergenz der
Verfahren bei solchen Sanktionen festlegen.

Jeder Austausch und jede Ubermittlung von Informationen
zwischen zustindigen Behorden, anderen Behorden, Stel-
len oder Personen sollte gemaff den Vorschriften fiir die
Ubermittlung personenbezogener Daten erfolgen, die in
der Richtlinie 95/46/EG festgelegt sind.

In dieser Verordnung sollten tiberdies Vorschriften fiir den
Austausch von Informationen mit den zustindigen Behor-
den in Drittlindern — und zwar insbesondere mit den
Behorden, die fiir die Beaufsichtigung der an der Uber-
nahme und Zertifizierung von Ratings beteiligten Rating-
agenturen zustandig sind — festgelegt werden.

Unbeschadet der Anwendung dieser Rechtsvorschriften der
Gemeinschaft sollten Forderungen gegen Ratingagenturen
aufgrund von Verstofien gegen diese Verordnung im Ein-
klang mit den nationalen Rechtsvorschriften tiber die zivil-
rechtliche Haftung erhoben werden.

Die zur Durchfithrung dieser Verordnung erforderlichen
Mafinahmen sollten gemaff dem Beschluss 1999/468/EG
des Rates vom 28. Juni 1999 zur Festlegung der Modalita-
ten fir die Ausiibung der der Kommission iibertragenen
Durchfithrungsbefugnisse erlassen werden (1).

Insbesondere sollte die Kommission die Befugnis erhalten,
unter Beriicksichtigung der internationalen Entwicklungen
die Anhinge I und II zu dndern, in denen festgelegt ist,
nach welchen Kriterien beurteilt wird, ob eine Rating-
agentur in Bezug auf interne Organisation, betriebliche
Abldufe, Vorschriften fiir Mitarbeiter, Prisentation der
Ratings und Transparenz ihren Verpflichtungen nachge-
kommen ist, und die Kriterien zur Bestimmung der Gleich-
wertigkeit des Regelungs- und Kontrollrahmens von
Drittlindern mit den Vorschriften dieser Verordnung zu
prézisieren oder zu dndern. Da es sich hierbei um Mafinah-
men von allgemeiner Tragweite handelt, die eine Anderung
nicht wesentlicher Bestimmungen dieser Verordnung, auch
durch Ergdnzung um neue nicht wesentliche Bestimmun-
gen, bewirken, sind diese Mafnahmen nach dem

(1) ABL L 184 vom 17.7.1999, S. 23.
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Regelungsverfahren mit Kontrolle des Artikels 5a des
Beschlusses 1999/468/EG zu erlassen.

(72)  Im Hinblick auf die Beriicksichtigung der weiteren Ent-
wicklungen auf den Finanzmarkten sollte die Kommission
dem Europdischen Parlament und dem Rat einen Bericht
vorlegen, in dem die Anwendung dieser Verordnung
bewertet wird und insbesondere Fragen der Verwendung
von Ratings fiir aufsichtsrechtliche Zwecke sowie die
Angemessenheit der Vergiitung der Dienstleistungen der
Ratingagentur durch das bewertete Unternehmen bertick-
sichtigt werden. Die Kommission sollte im Lichte dieser
Bewertung geeignete Legislativvorschlige vorlegen.

(73)  Die Kommission sollte dem Europdischen Parlament und
dem Rat ferner einen Bericht vorlegen, in dem die Anreize
fur die Nutzer, fur einen Teil ihrer Ratings Ratingagenturen
mit Sitz in der Gemeinschaft zu beauftragen, mogliche
Alternativen zum ,Modell des zahlenden Emittenten” ein-
schlieflich der Errichtung einer offentlichen Ratingagentur
der Gemeinschaft und die Konvergenz der nationalen Vor-
schriften tiber Verstofe gegen diese Verordnung bewertet
werden. Die Kommission sollte im Lichte dieser Bewertung
geeignete Legislativvorschldge vorlegen.

(74)  Die Kommission sollte dem Europdischen Parlament und
dem Rat aulerdem einen Bericht vorlegen, in dem die Ent-
wicklungen innerhalb des Regelungs- und Kontroll-
rahmens fiir Ratingagenturen in Drittlindern und die
Auswirkungen dieser Entwicklungen sowie der in dieser
Verordnung enthaltenen Ubergangsbestimmungen auf die
Stabilitdt der Finanzmdrkte in der Gemeinschaft bewertet
werden.

(75)  Da das Ziel dieser Verordnung, ndmlich ein hohes Maf$ an
Verbraucher- und Anlegerschutz zu gewahrleisten, indem
fur Ratings, die in der Gemeinschaft abgegeben werden,
gemeinsame Qualitdtsanforderungen festgelegt werden,
wegen des Fehlens nationaler Rechtsvorschriften und der
Tatsache, dass die Mehrheit der Ratingagenturen derzeit
ihren Sitz auerhalb der Gemeinschaft hat, auf Ebene der
Mitgliedstaaten nicht ausreichend verwirklicht werden
kann und daher besser auf Gemeinschaftsebene zu ver-
wirklichen ist, kann die Gemeinschaft im Einklang mit dem
in Artikel 5 des Vertrags niedergelegten Subsidiaritétsprin-
zip titig werden. Entsprechend dem in demselben Arti-
kel genannten Grundsatz der VerhiltnismaRigkeit geht
diese Verordnung nicht iiber das zur Erreichung dieses Zie-
les erforderliche Maf$ hinaus —

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

TITEL I

GEGENSTAND, GELTUNGSBEREICH UND
BEGRIFFSBESTIMMUNGEN

Artikel 1

Gegenstand

Mit dieser Verordnung wird ein gemeinsamer Regulierungsansatz
eingefithrt, um die Integritdt, Transparenz, Verantwortung, gute
Unternehmensfithrung und Verlasslichkeit von Ratingtitigkeiten
zu fordern und zur Verbesserung der Qualitit von in der

Gemeinschaft abgegebenen Ratings beizutragen, um auf diese
Weise zu einem reibungslos funktionierenden Binnenmarkt bei-
zutragen und ein hohes Maf$ an Verbraucher- und Anlegerschutz
zu gewihrleisten. Die Verordnung legt die Bedingungen fuir die
Abgabe von Ratings sowie Organisations- und Verhaltensregeln
fur Ratingagenturen fest, die deren Unabhingigkeit fordern und
Interessenkonflikte vermeiden sollen.

Artikel 2
Geltungsbereich

(1)  Diese Verordnung gilt fur Ratings, die von in der Gemein-
schaft registrierten Ratingagenturen abgegeben und der Offent-
lichkeit bekannt gegeben oder an Abonnenten weitergegeben
werden.

(2)  Diese Verordnung gilt nicht fir

a) private Ratings, die von Ratingagenturen aufgrund eines
Einzelauftrags abgegeben und ausschlieflich an die Person
weitergegeben werden, die den Auftrag erteilt hat, und die
nicht zur 6ffentlichen Bekanntgabe oder zur Weitergabe an
Abonnenten bestimmt sind;

b) Kreditpunktebewertungen, Credit-Scoring-Systeme und ver-
gleichbare Bewertungen, die sich auf Verpflichtungen bezie-
hen, die sich aus Bezichungen zu Verbrauchern oder aus
geschiftlichen oder gewerblichen Bezichungen ergeben;

¢) Ratings, die von Exportversicherungsagenturen gemifs
Anhang VI Teil 1 Nummer 1.3 der Richtlinie 2006/48/EG
erstellt werden oder

d) Ratings, die von den Zentralbanken erstellt wurden und die

i) nicht von dem bewerteten Unternehmen bezahlt
werden,

ii) nicht veroffentlicht werden,

i) unter Beachtung der Grundsitze, Standards und Verfah-
ren abgegeben werden, die eine angemessene Integritdt
und Unabhingigkeit der Ratingtitigkeiten gemafs dieser
Verordnung gewihrleisten, und

iv) sich nicht auf Finanzinstrumente beziehen, die von den
Mitgliedstaaten der betreffenden Zentralbanken ausgege-
ben wurden.

(3)  Eine Ratingagentur muss eine Registrierung gemaf$ dieser
Verordnung beantragen, um als externe Ratingagentur (ECAI)
gemif Anhang VI Teil 2 der Richtlinie 2006/48/EG anerkannt zu
werden, es sei denn, sie gibt lediglich die in Absatz 2 genannten
Ratings ab.

(4)  Zur Gewihrleistung einer einheitlichen Anwendung von
Absatz 2 Buchstabe d kann die Kommission auf Antrag eines
Mitgliedstaats nach dem in Artikel 38 Absatz 3 genannten
Regelungsverfahren im Einklang mit Absatz 2 Buchstabe d dieses
Artikels beschlieen, dass eine Zentralbank in den Geltungsbe-
reich der genannten Vorschrift fallt und ihre Ratings deshalb von
der Anwendung dieser Verordnung ausgenommen sind.

Die Kommission veroffentlicht auf ihrer Website eine Liste der
Zentralbanken, die in den Geltungsbereich von Absatz 2 Buch-
stabe d dieses Artikels fallt.
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Artikel 3

Begriffsbestimmungen

(1)  Fur die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der
Ausdruck

a) ,Rating” ein Bonitétsurteil in Bezug auf ein Unternehmen,
einen Schuldtitel oder eine finanzielle Verbindlichkeit, eine
Schuldverschreibung, eine Vorzugsaktie oder ein anderes
Finanzinstrument oder den Emittenten derartiger Schuldtitel,
finanzieller Verbindlichkeiten, Schuldverschreibungen, Vor-
zugsaktien oder anderer Finanzinstrumente, das anhand eines
festgelegten und definierten Einstufungsverfahrens fur
Ratingkategorien abgegeben wird;

b) ,Ratingagentur eine Rechtspersonlichkeit, deren Tatigkeit
die gewerbsmifige Abgabe von Ratings umfasst;

¢) ,Herkunftsmitgliedstaat“ den Mitgliedstaat, in dem sich der
satzungsmifige Sitz der Ratingagentur befindet;

d) ,Ratinganalyst“ eine Person, die die fiir die Abgabe eines
Ratings notwendigen Analysen durchfiihrt;

e) leitender Ratinganalyst“ eine Person, die die Haupt-
verantwortung fiir die Erstellung eines Ratings oder die Kom-
munikation mit dem Emittenten im Zusammenhang mit
einem bestimmten Rating hat oder allgemein im Zusammen-
hang mit Ratings von Finanzinstrumenten dieses Emittenten
zustindig ist und gegebenenfalls fur den Ratingausschuss
Empfehlungen zu diesem Rating erstellt;

f) ,bewertetes Unternehmen® eine Rechtspersonlichkeit, deren
Bonitit in einem Rating explizit oder implizit bewertet wird,
unabhingig davon, ob das Unternehmen das betreffende
Rating in Auftrag gegeben oder dafiir Informationen zur Ver-
fugung gestellt hat;

g) aufsichtsrechtliche Zwecke” die Verwendung von Ratings
zur Einhaltung der Rechtsvorschriften der Gemeinschaft, wie
im nationalen Recht der Mitgliedstaaten umgesetzt;

h) ,Ratingkategorie“ ein Symbol, z. B. einen Buchstaben oder
eine Zahl, die gegebenenfalls durch nachgestellte Zeichen
ergdnzt werden, mit dem bei einem Rating das relative Risiko
angegeben wird, um die unterschiedlichen Risikoprofile der
Arten von bewerteten Unternehmen, Emittenten und Finanz-
instrumenten oder anderen Vermogenswerten zum Aus-
druck zu bringen;

i) ,verbundener Dritter den Forderungsverkiufer (Originator),
den Arrangeur, den Sponsor, den Forderungsverwalter oder
jede andere Partei, die im Auftrag eines bewerteten Unterneh-
mens mit einer Ratingagentur in Verbindung steht, ein-
schlieflich jeder anderen Person, die iber ein
Kontrollverhaltnis direkt oder indirekt mit dem bewerteten
Unternehmen verbunden ist;

j) . Kontrolle* ist das in Artikel 1 der Richtlinie 83/349/EWG
des Rates vom 13. Juni 1983 iiber den konsolidierten
Abschluss (1) beschriebene Verhiltnis zwischen einem
Mutter- und einem Tochterunternehmen oder eine enge Ver-
bindung zwischen einer natiirlichen oder juristischen Person
und einem Unternehmen;

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

k) ,Finanzinstrumente“ die in Anhang I Abschnitt C der Richt-
linie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 21. April 2004 tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente (2)
genannten Instrumente;

) strukturiertes Finanzinstrument® ein Finanzinstrument oder
ein anderer Vermogenswert, das bzw. der aus einer in Arti-
kel 4 Nummer 36 der Richtlinie 2006/48/EG genannten Ver-
briefungstransaktion oder -struktur hervorgeht;

m) ,Gruppe von Ratingagenturen“ eine Gruppe von Unterneh-
men mit Sitz in der Gemeinschaft, bestehend aus einem
Mutter- und dessen Tochterunternehmen im Sinne der Arti-
kel 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG oder aus Unterneh-
men, die durch eine Beziehung im Sinne von Artikel 12
Absatz 1 der Richtlinie 83/349/EWG miteinander verbunden
sind und deren Titigkeit die Abgabe von Ratings einschlief3t.
Fiir die Zwecke von Artikel 4 Absatz 3 Buchstabe a gehéren
zu einer Gruppe von Ratingagenturen auch Ratingagenturen
mit Sitz in Drittlindern;

n) ,Geschiftsleitung” die Person oder Personen, die die
Geschifte der Ratingagentur tatsichlich fihrt bzw. fithren,
sowie das Mitglied oder die Mitglieder ihres Verwaltungs-
oder Aufsichtsorgans;

o) ,Ratingtitigkeiten“ die Analyse von Daten und Informatio-
nen und die Bewertung, Genehmigung, Abgabe und Uber-
prirfung von Ratings.

(2)  Fur die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe a wird Folgendes
nicht als Rating betrachtet:

a) Empfehlungen im Sinne des Artikels 1 Nummer 3 der Richt-
linie 2003/125/EG der Kommission ();

b) Finanzanalysen im Sinne des Artikels 24 Absatz 1 der Richt-
linie 2006/73/EG der Kommission (4) oder andere allgemeine
Empfehlungen in Bezug auf Geschifte mit Finanz-
instrumenten oder auf finanzielle Verbindlichkeiten, wie bei-
spielsweise ,kaufen®, ,verkaufen“ oder ,halten”; oder

¢) Urteile iiber den Wert eines Finanzinstruments oder einer
finanziellen Verpflichtung.

Artikel 4

Verwendung von Ratings

(1)  Kreditinstitute im Sinne der Richtlinie 2006/48/EG,
Wertpapierfirmen im Sinne der Richtlinie 2004/39/EG,
Versicherungsunternehmen im Anwendungsbereich der Ersten
Richtlinie 73/239/EWG des Rates vom 24. Juli 1973 zur Koordi-
nierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend die
Aufnahme und Ausiibung der Titigkeit der Direkt-
versicherung (°), Versicherungsunternehmen im Sinne der

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

() ABL L 339 vom 24.12.2003, S. 73.

(*) Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August 2006 zur
Durchfithrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europiischen Parla-
ments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderun-
gen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Ausiibung ihrer
Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die
Zwecke der genannten Richtlinie (ABL. L 241 vom 2.9.2006, S. 26).

(°) ABL. L 228 vom 16.8.1973, S. 3.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1983&mm=07&jj=18&type=L&nnn=193&pppp=0001&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:339:0073:0073:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1973&mm=08&jj=16&type=L&nnn=228&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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Richtlinie 2002/83/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 5. November 2002 iiber Lebensversicherungen (1),
Riickversicherungsunternehmen  im  Sinne der Richtlinie
2005/68EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
16. November 2005 iiber die Riickversicherung (2), Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) im Sinne der
Richtlinie 85/611/EWG und Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung im Sinne der Richtlinie 2003/41/EG dirfen fur
aufsichtsrechtliche Zwecke nur Ratings von Ratingagenturen ver-
wenden, die ihren Sitz in der Gemeinschaft haben und gemif§ die-
ser Verordnung registriert sind.

Enthilt ein Prospekt, der gemif$ der Richtlinie 2003/71/EG und
der Verordnung (EG) Nr. 809/2004 der Kommission veroffent-
licht wurde, einen Verweis auf ein Rating oder mehrere Ratings,
so gewihrleistet der Emittent, Anbieter oder die Person, die die
Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt beantragt, dass
der Prospekt auch klare und unmissverstindliche Informationen
dariiber enthilt, ob diese Ratings von einer Ratingagentur mit Sitz
in der Gemeinschaft abgegeben wurden, die im Einklang mit die-
ser Verordnung registriert wurde.

(2)  EinRating einer in der Gemeinschaft ansassigen und gemafs
dieser Verordnung registrierten Ratingagentur gilt als abgegeben,
sobald es auf der Website der Ratingagentur oder auf anderem
Wege veroffentlicht oder an Abonnenten weitergegeben und
gemdfl den Bestimmungen des Artikels 10 prisentiert und
bekannt gegeben wurde, wobei gemifl Absatz 3 des vorliegenden
Artikels itbernommene Ratings eindeutig gekennzeichnet werden
miissen.

(3)  Eine in der Gemeinschaft ansissige und gemif dieser Ver-
ordnung registrierte Ratingagentur darf ein in einem Drittland
abgegebenes Rating nur dann iibernehmen, wenn die der Abgabe
dieser Ratings zugrunde liegenden Ratingtitigkeiten folgenden
Anforderungen geniigen:

a) die der Abgabe der zu iibernehmenden Ratings zugrunde lie-
genden Ratingtitigkeiten werden ganz oder teilweise von der
tibernehmenden Ratingagentur oder von derselben Gruppe
angehorenden Ratingagenturen durchgefiihrt;

b) die Ratingagentur hat tberpriift und kann gegeniiber der
zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats stindig
nachweisen, dass die der Abgabe des zu iibernchmenden
Ratings zugrunde liegenden Ratingtitigkeiten der Rating-
agentur des Drittlandes Anforderungen geniigen, die mindes-
tens so streng sind wie die Anforderungen der Artikel 6
bis 12;

¢) die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats der tiber-
nehmenden Ratingagentur oder das Kollegium der zustindi-
gen Behorden gemdf Artikel 29 (nachstehend ,Kollegium®
genannt) kann uneingeschrinkt bewerten und iiberwachen,
ob die Ratingagentur mit Sitz in dem Drittland die Anforde-
rungen nach Buchstabe b erfillt;

() ABL L 345vom 19.12.2002, S. 1.
(? ABL L 323 vom 9.12.2005, S. 1.

d) die Ratingagentur stellt der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats auf Verlangen alle Informationen zur
Verfiigung, die diese benotigt, um die Einhaltung der Anfor-
derungen dieser Verordnung laufend iberwachen zu konnen;

e) es gibt einen objektiven Grund dafiir, das Rating in einem
Drittland erstellen zu lassen;

f)  die Ratingagentur mit Sitz in einem Drittland ist dort zuge-
lassen oder registriert und unterliegt der Aufsicht in diesem
Drittland;

g) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Ein-
flussnahme der zustdndigen Behorden und anderer Behorden
dieses Drittlandes auf den Inhalt der Ratings und die Metho-
den und

h) es besteht eine geeignete Kooperationsvereinbarung zwi-
schen der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
der ubernchmenden Ratingagentur und der jeweiligen
zustindigen Behorde, die fiir die Ratingagentur mit Sitz in
dem Drittland zustdndig ist. Die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats stellt sicher, dass in solchen
Kooperationsvereinbarungen mindestens Folgendes festge-
legt ist:

i)  ein Mechanismus fiir den Austausch von Informationen
zwischen den jeweils zustindigen Behorden und

ii) Verfahren fiir die Abstimmung der Aufsichtstdtigkeiten,
damit die zustindige Behorde des Herkunftsmitglied-
staats der iibernehmenden Ratingagentur in der Lage ist,
die Ratingtitigkeiten, die zur Abgabe eines tibernomme-
nen Ratings fithren, laufend zu iberwachen.

(4)  Ein gemdf Absatz 3 iibernommenes Rating wird als Rating
angesehen, das von einer Ratingagentur abgegeben wurde, die
ihren Sitz in der Gemeinschaft hat und im Einklang mit dieser
Verordnung registriert wurde.

Eine Ratingagentur, die ihren Sitz in der Gemeinschaft hat und
gemif dieser Verordnung registriert wurde, darf die Ubernahme
nicht verwenden, um die Vorschriften dieser Verordnung zu
umgehen.

(5)  Ratingagenturen, die ein in einem Drittland abgegebenes
Rating gemidfl Absatz 3 iibernommen haben, sind fiir dieses
Rating sowie fur die Einhaltung der darin enthaltenen Bedingun-
gen uneingeschrankt verantwortlich.

(6)  Hat die Kommission gemifs Artikel 5 Absatz 6 festgestellt,
dass der Regelungs- und Kontrollrahmen eines Drittlandes den
Anforderungen dieser Verordnung gleichwertig ist und sind die
Kooperationsvereinbarungen gemafd Artikel 5 Absatz 7 wirksam,
muss die Ratingagentur, die ein in einem Drittland abgegebenes
Rating tibernimmt, nicht mehr tiberpriifen und nachweisen, dass
die in Absatz 3 Buchstabe g dieses Artikels genannte Bedingung
erfullt ist.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:345:0001:0001:DE:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:323:0001:0001:DE:PDF

17.11.2009

Amtsblatt der Europdischen Union

L 302/11

Artikel 5

Gleichwertigkeit und Zertifizierungen auf der Grundlage
von Gleichwertigkeit

(1)  Ratings fir Unternehmen mit Sitz in Drittlindern oder fiir
in Drittlindern ausgegebene Finanzinstrumente, die von einer
Ratingagentur mit Sitz in einem Drittland abgegeben wurden,
konnen in der Gemeinschaft gemiafl Artikel 4 Absatz 1 ohne
Ubernahme gemif Artikel 4 Absatz 3 verwendet werden, wenn

a) die Ratingagentur in diesem Drittland zugelassen oder regis-
triert ist und der Aufsicht in diesem Drittland unterliegt,

b) die Kommission eine Entscheidung iiber die Gleichwertigkeit
gemafd Absatz 6 dieses Artikels angenommen hat, nach der
der Regelungs- und Kontrollrahmen des betreffenden Dritt-
landes als den Anforderungen dieser Verordnung gleichwer-
tig betrachtet werden kann,

¢) die Kooperationsvereinbarungen gemif$ Absatz 7 dieses Arti-
kels wirksam sind,

d) die Ratings der Ratingagentur und ihre Ratingtitigkeiten
keine systembezogene Bedeutung fiir die finanzielle Stabili-
tat oder Integritdt der Finanzmarkte in einem oder in mehre-
ren Mitgliedstaaten haben und

e) die Ratingagentur gemadfd Absatz 2 dieses Artikels zertifiziert
wurde.

(2)  Die Ratingagentur gemaf$ Absatz 1 kann einen Antrag auf
Zertifizierung stellen. Der Antrag wird dem Ausschuss der euro-
pdischen Wertpapierregulierungsbehorden (nachstehend ,,CESR*
genannt) im Einklang mit den einschldgigen Bestimmungen von
Artikel 15 tibermittelt. Innerhalb von fiinf Werktagen nach Ein-
gang des Antrags auf Zertifizierung tibermittelt der CESR den
Antrag den zustindigen Behorden aller Mitgliedstaaten und for-
dert sie auf, eine Mitgliedschaft im zustindigen Kollegium gemaf3
Artikel 29 Absatz 3 Buchstabe b zu erwigen. Die zustindigen
Behorden, die beschlossen haben, Mitglieder des Kollegiums zu
werden, teilen dies dem CESR innerhalb von zehn Werktagen
nach Eingang der Aufforderung des CESR mit. Die zustindigen
Behorden, die den CESR gemif$ diesem Absatz unterrichtet haben,
werden Mitglieder des Kollegiums. Innerhalb von 20 Werktagen
nach Eingang des Antrags auf Zertifizierung erstellt der CESR eine
Liste der zustindigen Behorden, die Mitglieder des Kollegiums
sind, und veroffentlicht diese auf seiner Website. Innerhalb von
zehn Werktagen nach der Veréffentlichung wihlen die Mitglieder
des Kollegiums gemaf8 Artikel 29 Absatz 5 einen Fazilitator. Nach
der Grindung des Kollegiums richtet sich seine Zusammenset-
zung und Arbeitweise nach Artikel 29.

(3)  Die Antrige auf Zertifizierung werden gemaf8 den Bestim-
mungen und Verfahren nach Artikel 16 gepriift. Die Entscheidung
iiber die Zertifizierung wird auf der Grundlage der in Absatz 1
Buchstaben a bis d dieses Artikels genannten Kriterien getroffen.

Die Entscheidung iiber die Zertifizierung wird gemafS Artikel 18
iibermittelt und veroffentlicht.

(4)  Die Ratingagentur kann auch separat beantragen,

a) im Einzelfall von der Erfullung einiger oder aller Bestimmun-
gen gemidfl Anhang I Abschnitt A und Artikel 7 Absatz 4
befreit zu werden, wenn die Ratingagentur den Nachweis
erbringen kann, dass diese Bestimmungen angesichts der Art,

des Umfangs und der Komplexitit ihrer Tatigkeit sowie der
Art und des Spektrums der von ihr abgegebenen Ratings
unverhéltnismafig sind;

b) von der Anforderung einer physischen Prisenz in der
Gemeinschaft befreit zu werden, wenn diese Anforderung
angesichts der Art, des Umfangs und der Komplexitdt ihrer
Tatigkeit sowie der Art und des Spektrums der von ihr abge-
gebenen Ratings zu beschwerlich und unverhaltnismafig ist.

Bei der Priifung dieses Antrags beriicksichtigen die zustindigen
Behorden die Grofe der antragstellenden Ratingagentur im Hin-
blick auf die Art, den Umfang und die Komplexitat ihrer Tatigkeit
sowie die Art und das Spektrum der von ihr abgegebenen Ratings
und die Auswirkungen der Ratings dieser Ratingagentur auf die
finanzielle Stabilitit und die Integritit der Finanzmarkte in einem
oder in mehreren Mitgliedstaaten. Auf der Grundlage dieser Erwa-
gungen kann die zustidndige Behorde der Ratingagentur eine sol-
che Befreiung gewidhren.

(5)  Die Entscheidungen iiber Befreiungen gemifl Absatz 4
unterliegen den einschldgigen Bestimmungen und Verfahren nach
Artikel 16 mit Ausnahme von Absatz 7 Unterabsatz 2 des
genannten Artikels. Gelangen die Mitglieder des zustdndigen Kol-
legiums weiterhin zu keiner Einigung tiber eine Befreiung einer
Ratingagentur, trifft der Fazilitator eine vollstindig begriindete
Entscheidung.

Fiir die Zwecke einer Zertifizierung, einschliefSlich der Bewilligung
von Befreiungen, und der Aufsicht iibernimmt der Fazilitator
gegebenenfalls die Aufgaben der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats.

(6)  Die Kommission kann eine Entscheidung iiber die Gleich-
wertigkeit nach dem in Artikel 38 Absatz 3 genannten Regelungs-
verfahren treffen, in der sie feststellt, dass der Regelungs- und
Kontrollrahmen des betreffenden Drittlandes sicherstellt, dass
Ratingagenturen, die in diesem Drittland zugelassen oder regist-
riert sind, rechtsverbindliche Anforderungen erfiillen, die den
Anforderungen gemafS dieser Verordnung entsprechen und in
dem Dirittland wirksam iiberwacht und durchgesetzt werden.

Der Regelungs- und Kontrollrahmen eines Drittlandes kann als
dieser Verordnung gleichwertig betrachtet werden, wenn dieser
Rahmen mindestens die folgenden Bedingungen erfiillt:

a) die Ratingagenturen in dem Drittland miissen zugelassen
oder registriert werden und unterliegen laufender wirksamer
Kontrolle und Durchsetzung,

b) die Ratingagenturen in dem Drittland unterliegen rechtsver-
bindlichen Regelungen, die denen der Artikel 6 bis 12 und
des Anhangs I entsprechen, und

¢) das Regulierungssystem des Drittlandes verhindert eine Ein-
flussnahme der Aufsichtsbeh6rden und anderer Beh6rden
dieses Drittlandes auf den Inhalt der Ratings und die
Methoden.

Die Kommission prazisiert die Kriterien nach Unterabsatz 2 Buch-
staben a bis ¢ weiter oder dndert diese, um den Entwicklungen auf
den Finanzmarkten Rechnung zu tragen. Diese Malnahmen zur
Anderung nicht wesentlicher Bestimmungen dieser Verordnung
werden nach dem in Artikel 38 Absatz 2 genannten Regelungs-
verfahren mit Kontrolle erlassen.
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(7)  Der Fazilitator schliefSt Kooperationsvereinbarungen mit
den entsprechenden zustindigen Behorden der Drittlinder, des-
sen Regelungs- und Kontrollrahmen gemdfl Absatz 6 als dieser
Verordnung gleichwertig betrachtet werden. Diese Vereinbarun-
gen enthalten mindestens:

a) einen Mechanismus fiir den Austausch von Informationen
zwischen den betreffenden zustindigen Behorden und

b) Verfahren fir die Koordinierung von Aufsichtstitigkeiten.

Der CESR koordiniert die Entwicklung der Kooperations-
vereinbarungen zwischen den zustidndigen Behorden der Mitglied-
staaten und den entsprechenden zustindigen Behorden der
Drittlinder, deren Regelungs- und Kontrollrahmen gemif3
Absatz 6 als dieser Verordnung gleichwertig betrachtet werden.

(8)  Die Artikel 20, 24 und 25 gelten fur zertifizierte Rating-
agenturen und die von ihnen abgegebenen Ratings entsprechend.

TITEL 1I

ABGABE VON RATINGS

Artikel 6

Unabhiingigkeit und Vermeidung von Interessenkonflikten

(1)  Eine Ratingagentur unternimmt alle erforderlichen Schritte,
um sicherzustellen, dass die Abgabe eines Ratings nicht von beste-
henden oder potenziellen Interessenkonflikten oder Geschiftsbe-
ziechungen der Agentur selbst, ihrer Geschiftsleitung, ihrer
Ratinganalysten, ihrer Mitarbeiter oder jeder anderen natiirlichen
Person, deren Leistungen die Ratingagentur in Anspruch nehmen
oder die sie kontrollieren kann, oder anderer, iiber ein Kontroll-
verhdltnis direkt oder indirekt mit ihr verbundener Personen
beeinflusst wird.

(2)  Um die Einhaltung des Absatzes 1 zu gewihrleisten, erfiillt
eine Ratingagentur die in Anhang [ Abschnitte A und B festgeleg-
ten Anforderungen.

(3)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann
eine Ratingagentur auf deren Antrag hin von den Anforderungen
des Anhangs I Abschnitt A Nummern 2, 5 und 6 sowie des Arti-
kels 7 Absatz 4 befreien, wenn die Ratingagentur nachweisen
kann, dass diese Anforderungen angesichts der Art, des Umfangs
und der Komplexitit ihrer Geschifte sowie der Art und des Spek-
trums der von ihr abgegebenen Ratings unverhiltnismifSig sind
und dass

a) die Ratingagentur weniger als 50 Mitarbeiter hat,

b) die Ratingagentur Mafnahmen und Verfahren eingefiihrt
hat — insbesondere interne Kontrollmechanismen, Melde-
vorschriften sowie Mafnahmen, welche die Unabhingigkeit
der Ratinganalysten und der Personen, die Ratings genehmi-
gen, gewihrleisten —, die sicherstellen, dass die Ziele dieser
Verordnung tatsichlich erfiillt werden, und

¢) die Grofe der Ratingagentur nicht derart festgelegt wurde,
dass damit die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verord-
nung von Ratingagenturen oder Gruppen von Rating-
agenturen umgangen werden.

Bei einer Gruppe von Ratingagenturen stellen die zustindigen
Behorden sicher, dass mindestens eine der Ratingagenturen die-
ser Gruppe nicht von den Anforderungen des Anhangs I
Abschnitt A Nummern 2, 5 und 6 sowie des Artikels 7 Absatz 4
befreit wird.

Artikel 7

Ratinganalysten, Mitarbeiter und sonstige an der Abgabe
von Ratings beteiligte Personen

(1)  Eine Ratingagentur stellt sicher, dass die unmittelbar an den
Ratingtitigkeiten beteiligten Ratinganalysten, Mitarbeiter und
sonstigen natiirlichen Personen, deren Leistungen sie in Anspruch
nehmen oder die sie kontrollieren kann, iiber angemessene Kennt-
nisse und Erfahrungen fiir die ihnen zugewiesenen Aufgaben
verfiigen.

(2)  Eine Ratingagentur stellt sicher, dass die in Absatz 1
genannten Personen mit bewerteten Unternehmen, mit ihnen ver-
bundenen Dritten oder Personen, die iiber ein Kontrollverhiltnis
direkt oder indirekt mit dem bewerteten Unternehmen verbun-
den sind, keine Verhandlungen iiber Entgelte oder Zahlungen ein-
leiten oder an solchen Verhandlungen teilnehmen diirfen.

(3) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass die in Absatz 1
genannten Personen die in Anhang I Abschnitt C festgelegten
Anforderungen erfiillen.

(4)  Eine Ratingagentur fithrt ein geeignetes graduelles
Rotationssystem fiir Ratinganalysten und Personen ein, die
Ratings gemafs Anhang I Abschnitt C bestitigen. Diese Rotation
erfolgt gestaffelt und betrifft einzelne Analysten und nicht ein
Team insgesamt.

(5)  Vergiitung und Leistungsbewertung von Ratinganalysten
und Personen, die Ratings genehmigen, diirfen nicht von den Ein-
kiinften abhingen, die die Ratingagentur von den bewerteten
Unternehmen oder den mit diesen verbundenen Dritten erhilt.

Artikel 8

Methoden, Modelle und grundlegende Annahmen
fiir Ratings

(1)  Eine Ratingagentur legt offen, welche Methoden, Modelle
und grundlegenden Annahmen sie bei ihren Ratingtitigkeiten im
Sinne des Anhangs I Abschnitt E Teil I Nummer 5 verwendet.

(2)  Eine Ratingagentur nimmt geeignete Verfahren an und
setzt diese um und setzt sie durch, damit sichergestellt wird, dass
die von ihr abgegebenen Ratings auf einer griindlichen Analyse
aller Informationen basieren, die ihr zur Verfiigung stehen und fur
ihre Analyse gemif$ ihren Ratingmethoden von Bedeutung sind.
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Sie trifft alle notwendigen Mafinahmen, um zu gewiéhrleisten, dass
die ihrem Rating zugrunde liegenden Informationen von ausrei-
chender Qualitit sind und aus zuverlassigen Quellen stammen.

(3)  Eine Ratingagentur wendet Ratingmethoden an, die streng,
systematisch und bestindig sind und einer Validierung unterlie-
gen, die auf historischen Erfahrungswerten, insbesondere Riick-
vergleichen, beruht.

(4)  Verwendet eine Ratingagentur fir Basiswerte oder struktu-
rierte Finanzinstrumente ein von einer anderen Ratingagentur
erstelltes Rating, so darf sie die Abgabe eines Ratings fir ein
Unternehmen oder ein Finanzinstrument nicht aus dem Grund
ablehnen, dass ein Teil des Unternehmens oder Finanzinstruments
zuvor von einer anderen Ratingagentur bewertet wurde.

Eine Ratingagentur dokumentiert alle Fille, in denen sie in ihrem
Ratingprozess von den von einer anderen Ratingagentur fiir Basis-
werte oder strukturierte Finanzinstrumente erstellten Ratings
abweicht, und begriindet diese abweichende Bewertung.

(5)  Eine Ratingagentur iiberwacht die Ratings und uberpriift
ihre Ratings und Methoden laufend, mindestens jedoch einmal
pro Jahr, insbesondere dann, wenn wesentliche Anderungen ein-
treten, die Auswirkungen auf ein Rating haben konnten. Eine
Ratingagentur trifft interne Vorkehrungen, damit die Auswirkun-
gen verdnderter gesamtwirtschaftlicher Rahmenbedingungen und
verdnderter Bedingungen auf den Finanzmirkten iiberwacht
werden.

(6) Wenn eine Ratingagentur die Methoden, Modelle oder
grundlegenden Annahmen, die sie bei ihren Ratingtatigkeiten ver-
wendet, dndert, leitet sie folgende Schritte ein:

a) sie gibt unverziiglich bekannt, wie viele ihre Ratings voraus-
sichtlich von diesen Anderungen betroffen sind und nutzt
dazu die gleichen Kommunikationsmittel wie fiir die betrof-
fenen Ratings selbst,

b) sie iiberpriift die betroffenen Ratings so schnell wie moglich,
auf jeden Fall aber innerhalb von sechs Monaten nach dieser
Anderung, und stellt sie in der Zwischenzeit unter Beobach-
tung und

¢) sie fithrt fir alle Ratings, die anhand dieser Methoden,
Modelle oder grundlegenden Annahmen erstellt wurden, ein
neues Rating durch, wenn die Uberpriifung ergibt, dass das
Zusammenwirken der Anderungen Auswirkungen auf diese
Ratings hat.

Artikel 9

Auslagerungen

Die Auslagerung wichtiger betrieblicher Aufgaben darf nicht dazu
fihren, dass die Qualitit der internen Kontrolle und die Fahigkeit
der zustindigen Behorden, zu iiberpriifen, ob die Ratingagentur
die Anforderungen dieser Verordnung erfullt, wesentlich beein-
trichtigt werden.

Artikel 10

Bekanntgabe und Prisentation von Ratings

(1)  Eine Ratingagentur gibt alle Ratings sowie jede Entschei-
dung zum Abbruch eines Ratings unterschiedslos und rechtzeitig
bekannt. Bei einer Entscheidung zum Abbruch eines Ratings ent-
halten die bekannt gegebenen Informationen auch die umfassen-
den Griinde fiir die Entscheidung.

Unterabsatz 1 gilt auch fiir Ratings, die an Abonnenten weiterge-
geben werden.

(2)  Ratingagenturen stellen sicher, dass Ratings gemdf den in
Anhang 1 Abschnitt D festgelegten Anforderungen prasentiert
und verarbeitet werden.

(3)  Gibt eine Ratingagentur Ratings fiir strukturierte Finanz-
instrumente ab, so stellt sie sicher, dass die fiir strukturierte
Finanzinstrumente in Frage kommenden Ratingkategorien durch
die Verwendung eines zusitzlichen Symbols klar von den Kate-
gorien unterschieden werden, die fir andere Unternehmen,
Finanzinstrumente oder finanzielle Verbindlichkeiten verwendet
werden.

(4)  Eine Ratingagentur legt ihre Grundsitze und Verfahren fiir
unbeauftragte Ratings offen.

(5)  Gibt eine Ratingagentur ein unbeauftragtes Rating ab, so
weist sie darin ausdriicklich darauf hin, ob das bewertete Unter-
nehmen oder der mit diesem verbundene Dritte in den Rating-
prozess eingebunden war und ob die Ratingagentur Zugang zu
den Biichern oder zu anderen einschldgigen internen Dokumen-
ten des bewerteten Unternehmens oder eines mit diesem verbun-
denen Dritten hatte.

Unbeauftragte Ratings sind als solche zu kennzeichnen.

(6)  Eine Ratingagentur stellt sicher, dass sie den Namen einer
zustindigen Behorde nicht in einer Weise nennt, die vermuten
lasst oder nahe legt, dass ihre Ratings oder ihre Ratingtatigkeiten
von der betreffenden Behorde gebilligt oder genehmigt wurden.

Artikel 11

Allgemeine und regelmiflige Bekanntgaben

(1)  Eine Ratingagentur unterrichtet die Offentlichkeit in vol-
lem Umfang iiber die in Anhang I Abschnitt E Teil I genannten
Punkte und aktualisiert diese Angaben unverziiglich.

(2)  Eine Ratingagentur stellt in einem vom CESR eingerichte-
ten zentralen Datenspeicher Informationen iiber ihre bisherigen
Ergebnisse, einschlieBlich Angaben zur Haufigkeit der Anderung
von Ratings und frither abgegebenen Ratings sowie iiber deren
Anderungen zur Verfiigung. Eine Ratingagentur stellt diesem
Datenspeicher wie vom CESR festgelegt in standardisierter Form
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Informationen zur Verfiigung. Der CESR macht diese Informati-
onen Offentlich zuginglich und verdffentlicht jahrlich eine
Zusammenfassung iber die  wichtigsten festgestellten
Entwicklungen.

(3)  Eine Ratingagentur macht der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats und dem CESR einmal jdhrlich die in
Anhang I Abschnitt E Teil Il Nummer 2 genannten Angaben. Die
zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats gibt diese Anga-
ben an die Mitglieder des zustidndigen Kollegiums weiter.

Artikel 12

Transparenzbericht

Eine Ratingagentur veroffentlicht einmal jahrlich einen
Transparenzbericht mit den in Anhang I Abschnitt E Teil III
genannten Angaben. Eine Ratingagentur veroffentlicht ihren
Transparenzbericht spitestens drei Monate nach Ablauf jedes
Geschiftsjahrs und stellt sicher, dass er mindestens fiinf Jahre lang
tiber die Website der Ratingagentur abgerufen werden kann.

Artikel 13
Gebiihren

Eine Ratingagentur stellt fiir die nach den Artikeln 8 bis 12 zur
Verfligung gestellten Angaben keine Gebiihren in Rechnung.

TITEL III

BEAUFSICHTIGUNG DER RATINGTATIGKEIT

KAPITEL 1

Registrierungsverfahren

Artikel 14
Registrierungspflicht

(1)  Eine Ratingagentur muss fiir die Zwecke von Artikel 2
Absatz 1 eine Registrierung beantragen, sofern es sich bei ihr um
eine Rechtspersonlichkeit mit Sitz in der Gemeinschaft handelt.

(2)  Eine solche Registrierung ist im gesamten Gebiet der
Gemeinschaft giiltig, sobald die Registrierungsentscheidung der
zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats gemidfl Arti-
kel 16 Absatz 7 oder Artikel 17 Absatz 7 nach dem einschlagi-
gen nationalen Recht wirksam geworden ist.

(3)  Eine registrierte Ratingagentur muss jederzeit die fiir die
Registrierung erforderlichen Voraussetzungen erfiillen.

Eine Ratingagentur teilt dem CESR, der zustindigen Behorde ihres
Herkunftsmitgliedstaats und dem Fazilitator unverziiglich jede
Anderung mit, die sich erheblich auf die fiir die urspriingliche
Registrierung erforderlichen Voraussetzungen auswirkt, ein-
schlieflich Informationen tiber die Eroffnung oder Schliefung
einer Zweigniederlassung in der Gemeinschaft.

(4)  Unbeschadet der Artikel 16 oder 17 registriert die zustin-
dige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die Ratingagentur,
wenn sie bei der Priifung des Antrags unter Beriicksichtigung der
Artikel 4 und 6 zu dem Schluss gelangt, dass die Agentur die in
dieser Verordnung festgelegten Voraussetzungen fiir die Abgabe
von Ratings erfiillt.

(5)  Die zustindigen Behorden legen keine tiber diese Verord-
nung hinausgehenden Registrierungsanforderungen fest.

Artikel 15

Antrag auf Registrierung

(1)  Eine Ratingagentur richtet ihren Antrag auf Registrierung
an den CESR. Dieser Antrag enthilt die in Anhang II genannten
Angaben.

(2)  Stellt eine Gruppe von Ratingagenturen einen Antrag auf
Registrierung, so bevollméchtigen die Mitglieder der Gruppe eines
der Mitglieder, alle Antrige im Namen der Gruppe beim CESR
einzureichen. Die bevollmichtigte Ratingagentur liefert fiir jedes
Mitglied der Gruppe die in Anhang II genannten Angaben.

(3)  Eine Ratingagentur iibermittelt ihren Antrag in der in
ihrem Herkunftsmitgliedstaat rechtsverbindlichen Sprache sowie
in einer in der internationalen Finanzwelt gebriuchlichen
Sprache.

Ein Antrag auf Registrierung, der vom CESR an die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats geschickt wird, wird als
Antrag der betreffenden Ratingagentur betrachtet.

(4)  Der CESR iibermittelt innerhalb von funf Werktagen nach
seinem Eingang Kopien des Antrags an die zustdndigen Behorden
aller Mitgliedstaaten.

Der CESR tibermittelt innerhalb von zehn Werktagen nach Ein-
gang des Antrags eine Empfehlung an die zustidndige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats hinsichtlich der Vollstindigkeit des
Antrags.

(5) Innerhalb von 25 Werktagen nach Eingang des Antrags
tiberpriifen die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
und die Mitglieder des zustindigen Kollegiums diesen unter
Beriicksichtigung der Empfehlung des CESR gemifs Absatz 4 auf
Vollstandigkeit. Ist der Antrag unvollstindig, so setzt die zustin-
dige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats eine Frist, innerhalb
derer die Ratingagentur ihr sowie dem CESR zusitzliche Informa-
tionen liefern muss, und unterrichtet die Mitglieder des Kollegi-
ums und den CESR entsprechend.

Hat die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats festge-
stellt, dass der Antrag vollstindig ist, teilt sie dies der Rating-
agentur, den Mitgliedern des Kollegiums und dem CESR mit.

(6)  Innerhalb von funf Werktagen nach Eingang der zusatzli-
chen Informationen gemifl Absatz 5 tibermittelt der CESR die
zusdtzlichen Informationen an die zustindigen Behorden aller
anderen Mitgliedstaaten.
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Artikel 16

Priifung des Antrags einer Ratingagentur auf Registrierung
durch die zustindigen Behorden

(1)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats und
die zustindigen Behorden, die Mitglieder des zustindigen Kolle-
giums sind, mussen innerhalb von 60 Werktagen nach der Mit-
teilung gemaf Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2

a) den Antrag auf Registrierung gemeinsam priifen und

b) im Rahmen ihrer Befugnisse alle sachgerechten Schritte
unternehmen, um unter Beriicksichtigung der Erfiillung der
Voraussetzungen dieser Verordnung durch die Ratingagentur
eine Einigung dariiber zu erzielen, ob die Registrierung der
Ratingagentur vorzunehmen oder abzulehnen ist.

(2)  Der Fazilitator kann den Priifungszeitraum um 30 Werk-
tage verlangern, und zwar insbesondere wenn die Ratingagentur:

a) Dbeabsichtigt, Ratings gemifl Artikel 4 Absatz 3 zu
iibernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

¢) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforde-
rungen gemaf Artikel 6 Absatz 3 beantragt.

(3)  Der Fazilitator koordiniert die Priifung des von der Rating-
agentur gestellten Antrags und stellt sicher, dass die Mitglieder des
zustandigen Kollegiums alle fiir die Priifung dieses Antrags not-
wendigen Informationen austauschen.

(4)  Die zustiandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats erstellt
nach einer Einigung gemdfl Absatz 1 Buchstabe b einen umfas-
send begriindeten Entwurf einer Entscheidung und legt ihn dem
Fazilitator vor.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums nicht zu
einer Einigung, so erstellt die zustandige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats auf der Grundlage der schriftlichen Stellungnahmen
der Mitglieder des Kollegiums, die eine Registrierung ablehnen,
einen Entwurf einer umfassend begriindeten Ablehnungs-
entscheidung und tibermitteln ihn dem Fazilitator. Die Mitglieder
des Kollegiums, die eine Registrierung befirworten, tibermitteln
dem  Fazilitator eine ausfithrliche Erlduterung ihrer
Stellungnahmen.

(5)  Innerhalb von 60 Werktagen nach der Mitteilung gemaf§
Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2 oder im Falle des Absatzes 2
spatestens innerhalb von 90 Werktagen nach dieser Mitteilung
tibermittelt der Fazilitator dem CESR einen vollstindig begriinde-
ten Entwurf einer Registrierungs- oder Ablehnungsentscheidung
und fugt dieser die ausfithrliche Erlduterung gemifl Absatz 4
Unterabsatz 2 bei.

(6)  Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang der Mitteilung
gemafd Absatz 5 gibt der CESR gegeniiber den Mitgliedern des
zustindigen Kollegiums zur Erfiilllung der Registrierungsvoraus-
setzungen durch die Ratingagenturen eine Empfehlung ab. Nach
Eingang der Empfehlung des CESR iiberpriifen die Mitglieder des
Kollegiums den Entwurf der Entscheidung.

(7)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats erldsst
die vollstindig begriindete Registrierungs- oder Ablehnungs-
entscheidung innerhalb von 15 Werktagen nach Eingang der
Empfehlung des CESR. Weicht die zustindige Behorde des

Herkunftsmitgliedstaats von der Empfehlung des CESR ab, so
begriindet sie ihre Entscheidung umfassend. Gibt der CESR keine
Empfehlung ab, so erlisst die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats ihre Entscheidung innerhalb von 30 Werktagen
nach Ubermittlung des Entwurfs der Entscheidung gemif
Absatz 5.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums weiterhin
nicht zu einer Einigung, so erldsst die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats eine umfassend begriindete Ablehnungs-
entscheidung, in der die zustidndigen Behorden, die abweichende
Standpunkte vertreten, genannt und ihre Stellungnahmen darge-
legt werden.

Artikel 17

Priifung der Antrige einer Gruppe von Ratingagenturen
auf Registrierung durch die zustindigen Behorden

(1)  Der Fazilitator und die zustdndigen Behorden, die Mitglie-
der des zustindigen Kollegiums sind, miissen innerhalb von
60 Werktagen nach der in Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2
genannten Mitteilung

a) die Antrige auf Registrierung gemeinsam priifen und

b) im Rahmen ihrer Befugnisse alle sachgerechten Schritte
unternehmen, um unter Beriicksichtigung der Erfiillung der
Voraussetzungen dieser Verordnung durch die Rating-
agenturen eine Einigung dariiber zu erzielen, ob die Regist-
rierung der Gruppe von Ratingagenturen vorzunehmen oder
abzulehnen ist.

(2)  Der Fazilitator kann den Priffungszeitraum um 30 Werk-
tage verlangern, und zwar insbesondere, wenn eine der Rating-
agenturen der Gruppe

a) Dbeabsichtigt, Ratings gemifl Artikel 4 Absatz 3 zu
ibernehmen,

b) eine Auslagerung beabsichtigt oder

¢) eine Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Anforde-
rungen gemdfs Artikel 6 Absatz 3 beantragt.

(3)  Der Fazilitator koordiniert die Priifung der Antrige der
Gruppe von Ratingagenturen und gewahrleistet, dass die Mitglie-
der des zustindigen Kollegiums untereinander alle Informationen
austauschen, die erforderlich sind, um den Antrag zu priifen.

(4)  Die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten
erstellen nach Einigung gemifl Absatz 1 Buchstabe b umfassend
begriindete Entwiirfe von Entscheidungen fiir jede Ratingagentur
der Gruppe und legen sie dem Fazilitator vor.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums nicht zu
einer Einigung, erstellen die zustiandigen Behorden der Herkunfts-
mitgliedstaaten auf der Grundlage der schriftlichen Stellungnah-
men der Mitglieder des Kollegiums, die sich gegen eine
Registrierung aussprechen, Entwiirfe umfassend begriindeter
Ablehnungsentscheidungen und tibermitteln sie dem Fazilitator.
Die Mitglieder des Kollegiums, die eine Registrierung befiirwor-
ten, tibermitteln dem Fazilitator eine ausfithrliche Erlduterung
ihrer Stellungnahmen.

(5)  Innerhalb von 60 Werktagen nach der Mitteilung gemaf§
Artikel 15 Absatz 5 Unterabsatz 2 und im Falle des Absatzes 2
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spatestens innerhalb von 90 Werktagen nach dieser Mitteilung
tibermittelt der Fazilitator dem CESR die umfassend begriindete
Einzelentwiirfe der  Registrierungs- bzw.  Ablehnungs-
entscheidungen und fugt diesen die ausfihrliche Erlduterung
gemald Absatz 4 Unterabsatz 2 bei.

(6)  Innerhalb von 20 Werktagen nach Eingang der Mitteilung
gemils Absatz 5 legt der CESR den Mitgliedern des zustindigen
Kollegiums eine Empfehlung zur Erfullung der Registrierungsvor-
aussetzungen durch die Ratingagenturen der Gruppe vor. Nach
Eingang der Empfehlung des CESR iiberpriifen die Mitglieder des
Kollegiums den Entwurf der Entscheidungen.

(7)  Die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten
erlassen innerhalb von 15 Werktagen nach Eingang der Empfeh-
lung des CESR umfassend begriindete Registrierungs- oder
Ablehnungsentscheidungen. Weichen die zustindigen Behorden
der Herkunftsmitgliedstaaten von der Empfehlung des CESR ab,
so begriinden sie ihre Entscheidungen umfassend. Gibt der CESR
keine Empfehlung ab, so erlassen die zustindigen Behorden der
Herkunftsmitgliedstaaten ihre Entscheidungen innerhalb von
30 Werktagen nach Ubermittlung der Entwiirfe der Entscheidun-
gen an den CESR gemifd Absatz 5.

Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums weiterhin
nicht zu einer Einigung tiber die Registrierung einzelner Rating-
agenturen, so erldsst die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats dieser Ratingagentur eine umfassend begriindete
Ablehnungsentscheidung, in der die zustindigen Behorden, die
abweichende Standpunkte vertreten, genannt und ihre Stellung-
nahmen dargelegt werden.

Artikel 18

Ubermittlung der Entscheidung iiber die Registrierung die
Ablehnung der Registrierung oder den Widerruf der
Registrierung einer Ratingagentur

(1)  Innerhalb von fiinf Werktagen nach dem Erlass einer Ent-
scheidung nach Artikel 16 oder 17 unterrichtet die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die betreffende Rating-
agentur dariiber, ob sie registriert wurde. Lehnt die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats die Registrierung der Rating-
agentur ab, so nennt sie in ihrer Entscheidung die Griinde diese
Ablehnung.

(2)  Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats setzt
die Kommission, den CESR und die anderen zustindigen Behor-
den iiber die Entscheidungen gemdfl Artikel 16, 17 oder 20 in
Kenntnis.

(3)  Die Kommission veroffentlicht im Amtsblatt der Europdi-
schen Union und auf ihrer Website ein Verzeichnis der nach dieser
Verordnung registrierten Ratingagenturen. Dieses Verzeichnis
wird innerhalb von 30 Tagen nach der in Absatz 2 genannten
Mitteilung aktualisiert.

Artikel 19

Registrierungs- und Aufsichtsgebiihren

Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann der
Ratingagentur eine Registrierungsgebiihr und/oder eine Aufsichts-
gebiihr in Rechnung stellen. Die Registrierungsgebiihr und/oder
die Aufsichtsgebiihr stehen in einem angemessenen Verhaltnis zu
den Kosten, die der zustindigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staats entstanden sind.

Artikel 20

Widerruf der Registrierung

(1)  Die zustidndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats wider-
ruft die Registrierung einer Ratingagentur, wenn diese

a) ausdriicklich auf die Registrierung verzichtet oder in den letz-
ten sechs Monaten kein Rating abgegeben hat;

b) die Registrierung aufgrund falscher Erklirungen oder auf
sonstige rechtswidrige Weise erhalten hat;

¢) die an die Registrierung gekniipften Voraussetzungen nicht
mehr erfillt oder

d) in schwerwiegender Weise oder wiederholt gegen die Bestim-
mungen dieser Verordnung iiber die Ausiibung der Tatigkeit
von Ratingagenturen verstofen hat.

(2) Sind die zustindigen Behorden der Herkunfts-
mitgliedstaaten der Auffassung, dass eine der in Absatz 1 genann-
ten Voraussetzungen gegeben ist, unterrichten sie den Fazilitator
und arbeiten eng mit den Mitgliedern des zustidndigen Kollegiums
zusammen, um dariiber zu entscheiden, ob die Registrierung der
betreffenden Ratingagentur widerrufen wird.

Die Mitglieder des Kollegiums nehmen eine gemeinsame Bewer-
tung vor und bemiihen sich im Rahmen ihrer Befugnisse darum,
eine Einigung dariiber zu erzielen, ob es erforderlich ist, die Regis-
trierung zu widerrufen.

Wird keine Einigung erzielt, so ersucht die zustindige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats auf Ersuchen eines anderen Mitglieds
des Kollegiums oder von sich aus den CESR um eine Empfehlung.
Der CESR gibt innerhalb von 15 Werktagen ab dem Eingang des
Ersuchens seine Empfehlung ab.

Die zustindige Behorde jedes Herkunftsmitgliedstaats erlasst auf
der Grundlage der im Kollegium erzielten Einigung eine individu-
elle Entscheidung iber den Widerruf der Registrierung.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums innerhalb von 30 Werk-
tagen nach Unterrichtung des Fazilitators gemafl Unterabsatz 1
nicht zu einer Einigung, kann die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats eine individuelle Entscheidung iiber den
Widerruf der Registrierung erlassen. Abweichungen der Entschei-
dung von den Stellungnahmen der anderen Mitglieder des Kolle-
giums und gegebenenfalls von der Empfehlung des CESR sind
umfassend zu begriinden.

(3)  Vertritt eine zustidndige Behorde eines Mitgliedstaats, in
dem die von der betreffenden Ratingagentur abgegebenen Ratings
verwendet werden, die Auffassung, dass eine der Bedingungen
von Absatz 1 erfullt ist, kann sie das zustindige Kollegium auf-
fordern, zu tiberpriifen, ob die Bedingungen fiir den Widerruf der
Registrierung erfiillt sind. Beschlieft die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats, die Registrierung der betreffenden
Ratingagentur nicht zu widerrufen, so begriindet sie diese Ent-
scheidung umfassend.

(4)  Die Entscheidung iiber den Widerruf der Registrierung tritt
unmittelbar gemeinschaftsweit in Kraft, vorbehaltlich der Uber-
gangsfrist fir die Verwendung von Ratings gemifs Artikel 24
Absatz 2.
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KAPITEL 1
CESR und zustindige Behérden

Attikel 21

Ausschuss der europiischen
Wertpapierregulierungsbehorden

(1) Inden in dieser Verordnung vorgesehenen Fallen steht der
CESR den zustindigen Behorden beratend zur Seite. Die zustin-
digen Behorden beriicksichtigen diese Beratung, bevor sie im Rah-
men dieser Verordnung einen endgiiltigen Beschluss fassen.

(2)  Bis zum 7. Juni 2010 erldsst der CESR Leitlinien zu:

a) dem Registrierungsverfahren und den Koordinierungs-
vereinbarungen zwischen den zustindigen Behorden und
dem CESR sowie den Angaben gemifs Anhang I und den
sprachlichen Regelungen fiir die beim CESR eingereichten
Antrage;

b) der Arbeitsweise eines Kollegiums, einschlieflich der Moda-
litdten fiir die Mitgliedschaft in dem Kollegium, der Anwen-
dung der in Artikel 29 Absatz 5 Buchstaben a bis d genannten
Kriterien fiir die Auswahl des Fazilitators und den schriftli-
chen Vereinbarungen fiir die Arbeitsweise der Kollegien
sowie den Vereinbarungen fiir die Koordination unter den
Kollegien;

¢) der Anwendung der Vorschriften fiir die Ubernahme von
Ratings nach Artikel 4 Absatz 3 durch die zustindigen
Behorden und

d) den gemeinsamen Standards zur Prisentation der Angaben,
einschlieflich ~ Struktur, = Format, = Methode  und
Berichterstattungszeitraum, die Ratingagenturen gemafd Arti-
kel 11 Absatz 2 und Anhang I Abschnitt E Teil II Ziffer 1
offenzulegen haben.

(3)  Bis zum 7. September 2010 erldsst der CESR Leitlinien zu:

a) den Verfahren und Maffnahmen, mit denen die zustindigen
Behorden gemif$ dieser Verordnung die Einhaltung der Vor-
schriften durchsetzen miissen;

b) den gemeinsamen Standards, anhand derer gepriift wird, ob
die Ratingmethoden den Anforderungen nach Artikel 8
Absatz 3 gentigen;

¢) denin Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe d genannten Arten von
Mafinahmen, mit denen sichergestellt wird, dass Rating-
agenturen die Rechtsvorschriften weiterhin einhalten; und

d) den Informationen, die die Ratingagentur zur Beantragung
einer Zertifizierung und Bewertung ihrer systembezogenen
Bedeutung fiir die finanzielle Stabilitit oder Integritit der
Finanzmirkte gemaf Artikel 5 vorlegen muss.

(4)  Der CESR veroffentlicht jahrlich und erstmalig bis zum 7.
Dezember 2010 einen Bericht iiber die Anwendung dieser Ver-
ordnung. Dieser Bericht enthilt insbesondere eine Bewertung der
Umsetzung von Anhang I durch die nach dieser Verordnung
registrierten Ratingagenturen.

(5)  Der CESR arbeitet mit dem durch den Beschluss
2009/78/EG der Kommission (') eingesetzten Ausschuss der
europdischen Bankaufsichtsbehorden und dem durch den
Beschluss 2009/79/EG der Kommission (?) eingesetzten Aus-
schuss der Europdischen Aufsichtsbehorden fiir das Versiche-
rungswesen und die betriebliche Altersversorgung zusammen und
konsultiert diese Ausschiisse vor der Veroffentlichung von Leitli-
nien gemif den Absitzen 2 und 3.

Artikel 22

Zustindige Behorden

(1)  Fir die Zwecke dieser Verordnung benennt jeder Mitglied-
staat bis zum 7. Juni 2010 eine zustdndige Behorde.

(2)  Zur Anwendung dieser Verordnung sind die zustdndigen
Behorden angemessen mit befahigtem und erfahrenem Personal
auszustatten.

Artikel 23

Befugnisse der zustindigen Behorden

(1)  Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemif$ dieser Ver-
ordnung nehmen weder die zustandigen Beh6rden noch andere
Behorden eines Mitgliedstaats Einfluss auf den Inhalt der Ratings
oder die Methoden.

(2)  Die zustindigen Behorden werden im Einklang mit dem
nationalen Recht mit allen fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben
gemif dieser Verordnung notwendigen Uberwachungs- und
Ermittlungsbefugnissen ausgestattet. Sie iiben diese Befugnisse fol-
gendermaflen aus:

a) unmittelbar;
b) in Zusammenarbeit mit anderen Behorden oder
¢) durch Antrag bei den zustindigen Justizbehorden.

(3)  Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemaf$ dieser Verord-
nung haben die zustdndigen Behorden im Einklang mit dem nati-
onalen Recht im Rahmen ihrer Aufsichtsfunktion die Befugnis,

a) Unterlagen aller Art einzusehen und Kopien von ihnen zu
machen oder zu erhalten;

b) von jeder Person Auskiinfte zu verlangen und, falls notwen-
dig, eine Person vorzuladen und zu vernehmen;

¢) angekiindigte und unangekiindigte Ermittlungen vor Ort
durchzufithren und

d) Aufzeichnungen von Telefongesprichen und Daten-
ibermittlungen anzufordern.

Die zustandigen Behorden diirfen die in Unterabsatz 1 genannten
Befugnisse nur gegeniiber Ratingagenturen, an Ratingtitigkeiten
beteiligten Personen, bewerteten Unternehmen und mit diesen
verbundenen Dritten sowie gegeniiber Dritten, an die die Rating-
agenturen bestimmte Aufgaben oder Titigkeiten ausgelagert
haben, und Personen, die anderweitig in einer Beziehung oder

() ABL L 25 vom 29.1.2009, S. 23.
(%) ABL. L 25 vom 29.1.2009, S. 28.
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Verbindung zu Ratingagenturen oder Ratingtitigkeiten stehen,
austiben.

Artikel 24

Aufsichtsmanahmen der zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats

(1)  Hat die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
festgestellt, dass eine registrierte Ratingagentur gegen die in die-
ser Verordnung genannten Verpflichtungen versto£t, kann sie die
folgenden Mafinahmen ergreifen:

a) Widerruf der Registrierung der Ratingagentur gemifs
Artikel 20;

b) Erlass eines voriibergehenden Verbots fiir diese Rating-
agentur zur Abgabe von Ratings, das gemeinschaftsweit wirk-
sam ist;

¢) Aussetzung der Verwendung von Ratings dieser Rating-
agentur fiir aufsichtsrechtliche Zwecke, die gemeinschafts-
weit wirksam ist;

d) Erlass angemessener Maffnahmen, um sicherzustellen, dass
Ratingagenturen auch weiterhin den rechtlichen Anforderun-
gen geniigen;

e) offentliche Bekanntmachung;

f)  Verweisung von strafrechtlich zu verfolgenden Angelegen-
heiten an die zustindigen nationalen Behorden.

(2)  Nach Erlass von Malnahmen gemiff Absatz 1 Buchsta-
ben a und c diirfen Ratings wihrend folgender Zeitriume weiter
fur aufsichtsrechtliche Zwecke verwendet werden:

a) hochstens zehn Werktage, wenn fir dasselbe Finanz-
instrument oder Unternehmen Ratings existieren, die von
anderen nach dieser Verordnung registrierten Rating-
agenturen abgegeben wurden oder

b) hochstens drei Monate, wenn fiir dasselbe Finanzinstrument
oder Unternehmen keine Ratings existieren, die von anderen
nach dieser Verordnung registrierten Ratingagenturen abge-
geben wurden.

Die zustindigen Behorden konnen den in Unterabsatz 1 Buch-
stabe b genannten Zeitraum in Ausnahmefillen in Verbindung
mit der Moglichkeit von Storungen des Marktes oder in Verbin-
dung mit der Moglichkeit der finanziellen Instabilitit um drei
Monate verldngern.

(3)  Bevor die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
Mafnahmen nach Absatz 1 ergreift, unterrichtet sie den Fazilita-
tor und konsultiert die Mitglieder des Kollegiums. Die Mitglieder
des zustindigen Kollegiums bemiihen sich im Rahmen ihrer
Befugnisse darum, eine Einigung dariiber zu erzielen, ob Mafinah-
men nach Absatz 1 ergriffen werden miissen.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums nicht zu einer Einigung,
so ersucht die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats auf
Ersuchen eines Mitglieds des Kollegiums oder von sich aus den
CESR um eine Empfehlung. Der CESR gibt innerhalb von zehn
Werktagen ab dem Eingang des Ersuchens seine Empfehlung ab.

Gelangen die Mitglieder des Kollegiums innerhalb von 15 Werk-
tagen nach Unterrichtung des Fazilitators gemdfd Unterabsatz 1
nicht zu einer Einigung dariiber, ob Maflnahmen nach Absatz 1
zu ergreifen sind, kann die zustindige Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats ihre Entscheidung treffen. Abweichungen der Ent-
scheidung von den Stellungnahmen der anderen Mitglieder des
Kollegiums und gegebenenfalls von der Empfehlung des CESR
sind umfassend zu begriinden. Die zustdndige Behorde des betref-
fenden Mitgliedstaats unterrichtet den Fazilitator und den CESR
unverziiglich von ihrer Entscheidung.

Dieser Absatz gilt unbeschadet von Artikel 20.

Artikel 25

Aufsichtsmafnahmen seitens zustindiger Behorden, bei
denen es sich nicht um die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats handelt

(1)  Hat die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats festgestellt,
dass eine registrierte Ratingagentur, deren Ratings in ihrem
Hoheitsgebiet verwendet werden, gegen die in dieser Verordnung
genannten Verpflichtungen verstoft, so kann sie die folgenden
Mafinahmen ergreifen:

a) alle in Artikel 24 Absatz 1 Buchstaben e und f genannten
Aufsichtsmafinahmen;

b) Mafnahmen gemif Artikel 24 Absatz 1 Buchstabe d inner-
halb ihres Zustindigkeitsbereichs und, wenn sie solche Maf3-
nahmen ergreift, Priffung der von der zustindigen Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats bereits ergriffenen oder erwoge-
nen Mafnahmen;

¢) Aussetzung der Verwendung von Ratings dieser Rating-
agentur fur aufsichtsrechtliche Zwecke durch in Artikel 4
Absatz 1 genannte Institute, deren Sitz sich in ihrem
Zustindigkeitsbereich befindet, vorbehaltlich der Ubergangs-
frist nach Artikel 24 Absatz 2;

d) Ersuchen an das zustindige Kollegium um Priifung, ob die in
Artikel 24 Absatz 1 Buchstaben b, ¢ oder d genannten Maf-
nahmen erforderlich sind.

(2)  Bevor die zustindige Behorde Mafnahmen nach Absatz 1
Buchstaben a, b oder ¢ ergreift, unterrichtet sie den Fazilitator und
konsultiert die Mitglieder des zustindigen Kollegiums. Die Mit-
glieder des Kollegiums bemiihen sich im Rahmen ihrer Befugnisse
darum, eine Einigung dariiber zu erzielen, ob Mafnahmen nach
Absatz 1 Buchstaben a und b ergriffen werden miissen. Bei Unei-
nigkeit ersucht der Fazilitator auf Ersuchen eines Mitglieds des
Kollegiums oder von sich aus den CESR um eine Stellungnahme.
Der CESR gibt innerhalb von zehn Werktagen ab Eingang des
Ersuchens seine Empfehlung ab.

(3)  Gelangen die Mitglieder des zustindigen Kollegiums inner-
halb von 15 Werktagen nach Unterrichtung des Fazilitators
gemil Absatz 2 nicht zu einer Einigung, kann die zustindige
Behorde des betreffenden Mitgliedstaats eine Entscheidung tref-
fen. Abweichungen der Entscheidung von den Stellungnahmen
der anderen Mitglieder des Kollegiums und gegebenenfalls von der
Empfehlung des CESR sind umfassend zu begriinden. Die zustin-
dige Behorde des betreffenden Mitgliedstaats unterrichtet den
Fazilitator und den CESR unverziiglich von ihrer Entscheidung.

(4)  Dieser Artikel gilt unbeschadet des Artikels 20.
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KAPITEL III

Zusammenarbeit zwischen den zustindigen Behirden

Artikel 26

Pflicht zur Zusammenarbeit

(1)  Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten arbeiten
zusammen, sofern es fiir die Zwecke dieser Verordnung erforder-
lich ist; dies gilt auch fiir Fille, in denen das den Ermittlungen
unterliegende Verhalten keinen Verstof8 gegen eine geltende
Rechtsvorschrift in dem betreffenden Mitgliedstaat darstellt.

(2) Die zustindigen Behorden arbeiten auch eng mit den
Behorden zusammen, die fir die Beaufsichtigung der in Artikel 4
Absatz 1 genannten Unternehmen zustindig sind.

Artikel 27

Informationsaustausch

(1)  Die zustandigen Behorden iibermitteln einander unverziig-
lich die zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemaf dieser Verord-
nung erforderlichen Informationen.

(2)  Die zustindigen Behorden diirfen den fiir die Beaufsichti-
gung der in Artikel 4 Absatz 1 genannten Unternehmen zustin-
digen Behorden, den Zentralbanken, dem Europiischen System
der Zentralbanken und der Europiischen Zentralbank in ihrer
Eigenschaft als Wahrungsbehorden sowie gegebenenfalls anderen
staatlichen Behorden, die mit der Uberwachung von Zahlungs-
und Abwicklungssystemen betraut sind, zur Erftllung ihrer Auf-
gaben vertrauliche Informationen tibermitteln. Ebenso diirfen
diese Behorden oder Stellen den zustindigen Behorden die Infor-
mationen iibermitteln, die die zustindigen Behorden zur Erfiil-
lung ihrer Aufgaben gemif$ dieser Verordnung benotigen.

Artikel 28

Zusammenarbeit im Falle eines Antrags auf Ermittlungen
oder Nachforschungen vor Ort

(1)  Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats kann die Amts-
hilfe der zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats bean-
tragen, wenn sie Ermittlungen oder Nachforschungen vor Ort
durchfithren mochte.

Die zustindige Behorde, die einen solchen Antrag stellt, unterrich-
tet den CESR iiber jeden in Unterabsatz 1 genannten Antrag. Im
Falle einer Ermittlung oder Nachforschung mit grenziiberschrei-
tendem Bezug konnen die zustindigen Behorden den CESR bit-
ten, die Koordinierung der Ermittlung oder Nachforschung zu
iibernehmen.

(2)  Erhilt eine zustindige Behorde einen Antrag einer zustin-
digen Behorde eines anderen Mitgliedstaats auf Durchfiithrung von
Ermittlungen oder Nachforschungen vor Ort, leitet sie einen der
folgenden Schritte ein:

a) sie nimmt die Ermittlung oder Nachforschung vor Ort selbst
vor;

b) sie gestattet der zustindigen Behorde, die den Antrag gestellt
hat, an der Ermittlung oder Nachforschung vor Ort
teilzunehmen;

) sie gestattet der zustindigen Behorde, die den Antrag gestellt
hat, die Ermittlung oder Nachforschung vor Ort selbst
vorzunehmen;

d) sie gestattet Rechnungspriifern oder Sachverstindigen die
Durchfiihrung der Ermittlungen oder Nachforschungen vor
Ort;

e) sie teilt sich mit den anderen zustindigen Behorden
bestimmte mit der Wahrnehmung der Aufsichtstitigkeiten
zusammenhingende Aufgaben.

Artikel 29

Kollegium der zustindigen Beh6rden

(1)  Innerhalb von zehn Werktagen nach Eingang eines Antrags
auf Registrierung gemaf$ Artikel 15 richtet die zustidndige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats oder im Falle einer Gruppe von
Ratingagenturen die zustidndige Behorde des Herkunftsmitglied-
staats der gemdfl Artikel 15 Absatz 2 bevollmichtigen Rating-
agentur ein Kollegium der zustindigen Behorden ein, um die
Durchfithrung der in den Artikeln 4, 5, 6, 16, 17, 20, 24, 25
und 28 genannten Aufgaben zu erleichtern.

(2)  Das Kollegium setzt sich im Falle einer einzigen Rating-
agentur aus der zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats und den in Absatz 3 genannten zustindigen Behorden
zusammen, und im Falle einer Gruppe von Ratingagenturen aus
den zustdndigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten und den
in Absatz 3 genannten zustindigen Behorden.

(3)  Eine andere zustindige Behorde als die zustdndige Behorde
des Herkunftsmitgliedstaats kann jederzeit beschliefen, Mitglied
des Kollegiums zu werden, sofern

a) eine Zweigniederlassung, die Teil der Ratingagentur oder
eines der Unternehmen der Gruppe von Ratingagenturen ist,
innerhalb ihres Zustdndigkeitsbereichs niedergelassen ist
oder

b) die Verwendung der von der betreffenden Ratingagentur oder
der betreffenden Gruppe von Ratingagenturen abgegebenen
Ratings fur aufsichtsrechtliche Zwecke weit verbreitet ist oder
sich innerhalb ihres Zustindigkeitsbereichs in erheblicher
Weise auswirkt oder auswirken konnte.

(4)  Die zustindigen Behorden, die keine Mitglieder des Kolle-
giums gemif$ Absatz 3 sind und in deren Zustdndigkeitsbereichen
die von der betreffenden Ratingagentur oder der betreffenden
Gruppe von Ratingagenturen abgegebenen Ratings verwendet
werden, konnen an den Sitzungen oder Tatigkeiten des Kollegi-
ums teilnehmen.

(5)  Innerhalb von 15 Werktagen nach Einrichtung des Kolle-
giums wihlen seine Mitglieder einen Fazilitator; bei Uneinigkeit
konsultieren sie den CESR. Fiir diesen Zweck werden mindestens
folgende Kriterien beriicksichtigt:

a) die Beziehung zwischen der zustindigen Behorde und der
Ratingagentur oder der Gruppe von Ratingagenturen;

b) der Umfang, in dem Ratings in einem bestimmten Gebiet
oder in bestimmten Gebieten fiir aufsichtsrechtliche Zwecke
verwendet werden,

¢) der Ort in der Gemeinschaft, an dem die Ratingagentur oder
die Gruppe von Ratingagenturen den grofSten Teil ihrer
Ratingtdtigkeiten ausiibt oder auszuiiben beabsichtigt, und
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d) Verwaltungsvereinfachung, Optimierung der Lasten-
verteilung und angemessene Arbeitsaufteilung.

Die Mitglieder des Kollegiums iiberpriifen die Auswahl des Fazi-
litators mindestens alle finf Jahre, um sicherzustellen, dass der
ausgewidhlte Fazilitator unter Zugrundelegung der in Unterab-
satz 1 genannten Kriterien weiterhin die am besten geeignete Per-
son ist.

(6)  Der Fazilitator fithrt den Vorsitz in den Sitzungen des Kol-
legiums, koordiniert die Arbeit des Kollegiums und gewéhrleistet
einen effizienten Informationsaustausch zwischen den Mitglie-
dern des Kollegiums.

(7)  Zur Gewihrleistung einer engen Zusammenarbeit zwi-
schen den zustindigen Behorden innerhalb des Kollegiums legt
der Fazilitator innerhalb von zehn Werktagen ab seiner Wahl
schriftliche Koordinierungsvereinbarungen fiir die Arbeit im Kol-
legium zu den folgenden Punkten fest:

a) Informationen, die zwischen den zustindigen Behorden aus-
getauscht werden konnen;

b) Entscheidungsprozess zwischen den zustindigen Behorden
unbeschadet der Artikel 16, 17 und 20;

¢) Fille, in denen sich die zustindigen Behorden zu konsultie-
ren haben;

d) Fille, in denen die zustindigen Behorden den in Artikel 31
genannten Vermittlungsmechanismus anwenden miissen
und

e) Fille, in denen die zustindigen Behorden Aufsichtsaufgaben
gemils Artikel 30 delegieren konnen.

(8)  Bei Uneinigkeit iiber die schriftlichen Koordinierungs-
vereinbarungen nach Absatz 7 kann jedes Mitglied des Kollegiums
den CESR mit der Angelegenheit befassen. Der Fazilitator bertick-
sichtigt in gebiihrendem Maf8e die Empfehlung des CESR zu den
schriftlichen Koordinierungsvereinbarungen, bevor er ihren end-
gliltigen Text billigt. Die schriftlichen Koordinierungs-
vereinbarungen sind in einem Dokument zusammengefasst, das
eine umfassende Begriindung aller wesentlichen Abweichungen
von der Empfehlung des CESR enthilt. Der Fazilitator leitet die
schriftlichen Koordinierungsvereinbarungen an die Mitglieder des
Kollegiums und den CESR weiter.

Artikel 30

Delegierung von Aufgaben zwischen den zustindigen
Behorden

Die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats kann der
zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats jede ihrer Auf-
gaben uibertragen, sofern diese Behorde damit einverstanden ist.
Die Delegierung von Aufgaben beriihrt nicht die Zustindigkeit
der zustindigen Behorde, die die Aufgaben delegiert.

Artikel 31

Vermittlung

(1)  Der CESR fiihrt einen Vermittlungsmechanismus ein, um
den betreffenden zustindigen Behorden bei der Ermittlung eines
gemeinsamen Standpunkts behilflich zu sein.

(2)  Konnen sich die zustindigen Behorden in Bezug auf eine
Priifung oder eine Mafnahme im Rahmen dieser Verordnung

nicht einigen, so verweisen sie den Fall zur Vermittlung an den
CESR. Die betreffenden zustindigen Behorden tragen der Emp-
fehlung des CESR gebithrend Rechnung; weichen sie von der
Empfehlung des CESR ab, so missen sie dies umfassend
begriinden.

Artikel 32
Berufsgeheimnis

(1) Alle Personen, die beim CESR, bei der zustdndigen Behorde
oder der Behorde oder Person, an die die zustindige Behorde Auf-
gaben delegiert hat, titig sind oder tatig waren, einschlieSlich der
unter Anweisung der zustindigen Behorde tdtigen Priifer und
Sachverstindigen, sind zur Wahrung des Berufsgeheimnisses ver-
pflichtet. Die unter das Berufsgeheimnis fallenden Informationen
werden keiner anderen Person oder Behorde bekannt gegeben, es
sei denn, die Offenlegung ist fur gerichtliche Ermittlungen
erforderlich.

(2)  Alle zwischen dem CESR und den zustindigen Behorden
sowie zwischen den zustiandigen Behorden untereinander im Rah-
men dieser Verordnung ausgetauschten Informationen sind als
vertraulich zu betrachten, es sein denn, der CESR oder die betref-
fende zustiandige Behorde erklirt zum Zeitpunkt der Mitteilung,
dass diese Informationen offen gelegt werden konnen oder die
Offenlegung ist fiir gerichtliche Ermittlungen erforderlich.

Artikel 33

Bekanntgabe von Informationen eines anderen
Mitgliedstaats

Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats darf die von der
zustindigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats erhaltenen
Informationen nur mit ausdriicklicher Zustimmung der zustindi-
gen Behorde, die die Informationen iibermittelt hat, und gegebe-
nenfalls nur fiir die Zwecke, fiir die diese zustindige Behorde ihre
Zustimmung gegeben hat, bekannt geben, oder dann, wenn die
Bekanntgabe fiir ein gerichtliches Verfahren erforderlich ist.

KAPITEL IV

Zusammenarbeit mit Drittlindern

Artikel 34
Vereinbarung iiber Informationsaustausch

Die zustindigen Behorden konnen mit den zustidndigen Behor-
den von Drittlindern Kooperationsvereinbarungen, die den Aus-
tausch von Informationen vorsehen, nur insoweit treffen, wie
hinsichtlich der mitgeteilten Informationen der Schutz des Berufs-
geheimnisses mindestens ebenso gewihrleistet ist wie nach Arti-
kel 32 gefordert.

Ein derartiger Informationsaustausch muss der Wahrnehmung
der Aufgaben dieser zustindigen Behorden dienen.

Im Hinblick auf die Ubermittlung personenbezogener Daten an
Drittlinder wenden die Mitgliedstaaten die Richtlinie 95/46/EG
an.

Artikel 35
Offenlegung von Informationen aus Drittlindern

Die zustindige Behorde eines Mitgliedstaats darf die von der
zustdndigen Behorde eines Drittlandes erhaltenen Informationen
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nur mit ausdriicklicher Zustimmung der zustdndigen Behorde, die
die Informationen iibermittelt hat, und gegebenenfalls nur fiir die
Zwecke, fiir die diese zustindige Behorde ihre Zustimmung gege-
ben hat, bekannt geben, oder dann, wenn die Bekanntgabe fiir ein
gerichtliches Verfahren erforderlich ist.

TITEL IV

SANKTIONEN, AUSSCHUSSVERFAHREN,
BERICHTERSTATTUNG UND UBERGANGS- UND
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

KAPITEL 1

Sanktionen, Ausschussverfahren und Berichterstattung

Artikel 36

Sanktionen

Die Mitgliedstaaten legen fest, welche Sanktionen bei Verstofsen
gegen diese Verordnung zu verhdngen sind, und ergreifen alle zu
ihrer Durchsetzung erforderlichen Mafinahmen. Die Sanktionen
miissen wirksam, verhdltnisméafig und abschreckend sein.

Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die zustindige Behorde
Sanktionen, die wegen Verstofen gegen diese Verordnung ver-
hangt wurden, offentlich bekannt gibt, es sei denn, diese Bekannt-
gabe wiirde die Stabilitdt der Finanzmirkte erheblich gefiahrden
oder den Beteiligten einen unverhiltnismifSig hohen Schaden
zufiigen.

Die Mitgliedstaaten melden der Kommission die im ersten Unter-
absatz genannten Bestimmungen bis zum 7. Dezember 2010. Sie
melden ihr spitere Anderungen dieser Bestimmungen
unverziiglich.

Artikel 37

Anderungen der Anhiinge

Die Kommission kann die Anhdnge dndern, um den Entwicklun-
gen auf den Finanzmirkten Rechnung zu tragen, einschlieflich
der internationalen Entwicklungen. Dies gilt insbesondere in
Bezug auf neue Finanzinstrumente und im Hinblick auf die Kon-
vergenz der Aufsichtspraktiken.

Diese Mafnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Verordnung werden nach dem in Artikel 38 Absatz 2
genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle erlassen.

Artikel 38

Ausschussverfahren

(1)  Die Kommission wird von dem durch den Beschluss
2001/528/EG der Kommission (!) eingesetzten Europiischen
Wertpapierausschuss unterstiitzt.

(") ABL L 191 vom 13.7.2001, S. 45.

(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gelten Arti-
kel 5a Absitze 1 bis 4 und Artikel 7 des Beschlusses 1999/468/EG
unter Beachtung von dessen Artikel 8.

(3)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gelten Arti-
kel 5 und 7 des Beschlusses 1999/468/EG unter Beachtung von
dessen Artikel 8.

Der Zeitraum nach Artikel 5 Absatz 6 des Beschlusses
1999/468EG wird auf drei Monate festgesetzt.

Artikel 39
Berichte

(1)  Bis zum 7. Dezember 2012 nimmt die Kommission eine
Bewertung der Anwendung dieser Verordnung vor, einschlieflich
einer Bewertung der Verlasslichkeit von Ratings in der Gemein-
schaft, der Auswirkungen auf den Konzentrationsgrad im Rating-
markt, der Kosten und des Nutzens der Verordnung und der
Angemessenheit der Vergiitung, die eine Ratingagentur vom
bewerteten Unternehmen erhilt (,Modell des zahlenden Emitten-
ten®), und legt dem Europdischen Parlament und dem Rat darii-
ber einen Bericht vor.

(2)  Die Kommission bewertet im Lichte von Erorterungen mit
den zustindigen Behorden bis zum 7. Dezember 2010 die
Anwendung von Titel III dieser Verordnung, insbesondere hin-
sichtlich der Zusammenarbeit der zustindigen Behorden, des
Rechtsstatus des CESR und der Aufsichtspraktiken. Die Kommis-
sion unterbreitet dem Europiischen Parlament und dem Rat tiber
diese Fragen einen Bericht, gegebenenfalls zusammen mit Vor-
schligen fiir eine Anderung jenes Titels.

Dieser Bericht nimmt Bezug auf den Vorschlag der Kommission
vom 12. November 2008 fiir eine Verordnung iiber Rating-
agenturen und den Bericht des Ausschusses fiir Wirtschaft und
Wihrung des Europiischen Parlaments vom 23. Marz 2009 zu
diesem Vorschlag.

(3)  Bis zum 7. Dezember 2010 legt die Kommission dem
Europiischen Parlament und dem Rat unter Beriicksichtigung der
Entwicklungen des Regelungs- und Kontrollrahmens fiir Rating-
agenturen in Drittlindern einen Bericht betreffend die Auswirkun-
gen dieser Entwicklungen sowie der Ubergangsbestimmungen
gemafl Artikel 40 auf die Stabilitit der Finanzmirkte in der
Gemeinschaft vor.

KAPITEL 11

Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Artikel 40

Ubergangsbestimmungen

In der Gemeinschaft vor dem 7. Juni 2010 tdtige Ratingagenturen
(nachstehend ,bestehende Ratingagenturen“ genannt), die beab-
sichtigen, gemif dieser Verordnung einen Antrag auf Registrie-
rung zu stellen, treffen alle erforderlichen Mafnahmen, um den
Bestimmungen dieser Verordnung bis zum 7. September 2010
nachzukommen.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2001:191:0045:0045:DE:PDF
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Die Ratingagenturen stellen frithestens bis zum 7. Juni 2010 ihren Artikel 41
Antrag auf Registrierung. Bestehende Ratingagenturen stellen bis

zum 7. September 2010 ihren Antrag auf Registrierung. Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veroffent-
lichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Sie gilt ab dem Datum ihres Inkrafttretens. Abweichend davon
Bestehende Ratingagenturen diirfen weiterhin Ratings abgeben,

die von den in Artikel 4 Absatz 1 genannten Finanzinstituten fiir — gilt Artikel 4 Absatz 1 ab dem 7. Dezember 2010 und
aufsichtsrechtliche Zwecke verwendet werden, es sei denn, die

Registrierung wird abgelehnt. Im Falle einer Ablehnung der Regis- — gelten Artikel 4 Absatz 3 Buchstaben f, g und h ab dem 7.
trierung gilt Artikel 24 Absatz 2. Juni 2011.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitgliedstaat.
Geschehen zu Straburg am 16. September 2009.

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rates
Der Prasident Die Prisidentin
J. BUZEK C. MALMSTROM
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ANHANG 1

UNABHANGIGKEIT UND VERMEIDUNG VON INTERESSENKONFLIKTEN

Abschnitt A

Organisatorische Anforderungen

Die Ratingagentur muss iiber ein Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan verfiigen. Ihre Geschiftsleitung muss gewahrleis-
ten, dass

a)  Ratingtdtigkeiten unabhingig sind, auch von jeglicher politischer und wirtschaftlicher Einflussnahme oder
Restriktion;

b) Interessenkonflikte ordnungsgemaf ermittelt, gehandhabt und offengelegt werden;
¢) die Ratingagentur die sonstigen Anforderungen dieser Verordnung erfiillt.

Eine Ratingagentur ist auf eine Art und Weise zu organisieren, die gewéhrleistet, dass ihre Geschiftsinteressen die
Unabhingigkeit und Korrektheit der Ratingtdtigkeiten nicht gefdhrden.

Die Geschiftsleitung einer Ratingagentur muss ausreichend gut beleumundet sein und tiber ausreichende Qualifika-
tionen und Erfahrungen verfiigen sowie eine solide und umsichtige Fithrung der Agentur gewihrleisten.

Mindestens ein Drittel der Mitglieder, jedoch nicht weniger als zwei Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans
einer Ratingagentur miissen unabhingige Mitglieder sein, die nicht in die Ratingtdtigkeiten eingebunden sind.

Die Vergiitung der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans hingt nicht vom geschiftlichen
Erfolg der Ratingagentur ab und ist so festzulegen, dass die Unabhingigkeit ihres Urteils gewdhrleistet ist. Die Mandats-
dauer der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans ist im Voraus zu bestimmen und darf fiinf
Jahre nicht tibersteigen. Auch ist das Mandat nicht erneuerbar. Den unabhingigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans ist ihr Mandat nur dann zu entziehen, wenn ein Fehlverhalten oder unzureichende Leistungen
vorliegen.

Die Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans, einschlielich seiner unabhingigen Mitglieder, miissen mehr-
heitlich tiber ausreichende Fachkenntnisse im Bereich Finanzdienstleistungen verfiigen. Gibt eine Ratingagentur
Ratings fiir strukturierte Finanzinstrumente ab, miissen zumindest eines der unabhingigen Mitglieder und ein anderes
Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans tiber weitreichende Kenntnisse und Erfahrungen mit den Markten
fur strukturierte Finanzinstrumente auf leitender Ebene verfiigen.

Neben der allgemeinen Verantwortung eines Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans haben seine unabhingigen Mitglie-
der die spezielle Aufgabe, folgende Bereiche zu iiberwachen:

a) die Entwicklung der Ratingpolitik und der von der Ratingagentur bei ihren Ratingtitigkeiten verwendeten
Methoden,

b) die Wirksamkeit des internen Qualitdtskontrollsystems der Ratingagentur in Bezug auf die Ratingtitigkeiten,

¢) die Wirksamkeit der Mafinahmen und Verfahren, die eingeleitet werden, um die Erkennung, Beseitigung oder
Handhabung und Offenlegung von Interessenskonflikten sicherzustellen, und

d) die Prozesse zur Uberwachung der Einhaltung der Anforderungen sowie zur Unternehmensfithrung, einschlie-
lich der Effizienz der in Nummer 9 dieses Abschnitts genannten Uberpriifungsstelle.

Die Stellungnahmen der unabhingigen Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans zu den in Buchstaben a
und b genannten Fragen sind dem Verwaltungs- oder Aufsichtsorgan in regelmifigen Abstinden vorzulegen und der
zustandigen Behorde auf Verlangen zu tibermitteln.

Fine Ratingagentur legt geeignete Strategien und Verfahren fest, um die Einhaltung ihrer Verpflichtungen gemif die-
ser Verordnung zu gewdhrleisten.

Eine Ratingagentur verfiigt iiber eine solide Verwaltung und Buchhaltung, interne Kontrollmechanismen, effiziente
Verfahren fir die Risikobewertung sowie wirksame Kontroll- und  Sicherheitsmechanismen  fir
Datenverarbeitungssysteme.
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Die internen Kontrollmechanismen sind so ausgestaltet, dass durch sie die Einhaltung von Entscheidungen und Ver-
fahren auf allen Ebenen der Ratingagentur sichergestellt wird.

Eine Ratingagentur schafft und unterhilt Entscheidungsprozesse und eine Organisationsstruktur, bei der Berichts-
pflichten und zugewiesene Aufgaben und Zustindigkeiten klar dokumentiert sind.

Eine Ratingagentur schafft und unterhilt eine stindige und wirksame Compliance-Funktion, die unabhingig handelt.
Die Compliance-Funktion iiberwacht die Einhaltung der Verpflichtungen der Ratingagentur gemaf dieser Verordnung
durch die Ratingagentur und ihre Beschiftigten und erstattet dariiber Bericht. Die Compliance-Funktion

a)  iberwacht und bewertet regelmifig die Angemessenheit und Wirksamkeit der gemafl Nummer 3 festgelegten
Vorkehrungen und Verfahren sowie der MafSnahmen, die zur Behebung etwaiger Méingel der Ratingagentur bei
der Einhaltung ihrer Verpflichtungen ergriffen wurden;

b)  berit und unterstiitzt die Geschiftsleitung, Ratinganalysten und Mitarbeiter sowie andere natiirliche Personen,
deren Leistungen die Ratingagentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann, und andere iiber ein
Kontrollverhaltnis direkt oder indirekt mit ihr verbundene Personen, die Ratingtatigkeiten ausiiben, bei der Ein-
haltung der Verpflichtungen der Ratingagentur gemaf dieser Verordnung.

Damit die Compliance-Funktion ihre Aufgaben ordnungsgemafl und unabhingig wahrnehmen kann, stellt die Rating-
agentur sicher, dass folgende Bedingungen erfiillt sind:

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

b) esist ein Compliance-Beauftragter ernannt, der fiir die Compliance-Funktion und fiir die Berichterstattung iiber
die gemaf Nummer 3 vorgeschriebene Einhaltung der Verpflichtungen verantwortlich ist;

¢) die Geschiftsleitung, Ratinganalysten, Mitarbeiter und andere natiirliche Personen, deren Leistungen der Rating-
agentur in Anspruch nehmen oder die sie kontrollieren kann, und andere iiber ein Kontrollverhaltnis direkt oder
indirekt mit ihr verbundene Personen, die an der Compliance-Funktion beteiligt sind, sind nicht an den von ihnen
iiberwachten Ratingtitigkeiten beteiligt;

d) die Vergiitung des Compliance-Beauftragten ist nicht vom geschiftlichen Erfolg der Ratingagentur abhingig und
ist so festgelegt, dass die Unabhingigkeit seines Urteils gewahrleistet ist.

Der Compliance-Beauftragte stellt sicher, dass Interessenkonflikte von Personen, die an der Kontrollstelle beteiligt sind,
erkannt und beseitigt werden.

Der Compliance-Beauftragte erstattet der Geschiftsleitung und den unabhingigen Mitgliedern des Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgans in regelmifiigen Abstinden Bericht iiber die Wahrnehmung seiner Aufgaben.

Eine Ratingagentur trifft zweckmafSige und wirksame organisatorische und administrative Vorkehrungen, um die in
Abschnitt B Nummer 1 genannten Interessenkonflikte zu verhindern, zu erkennen, zu beseitigen oder zu bewaltigen
und offenzulegen. Sie trifft die notwendigen Vorkehrungen, um alle Umstinde, die die Unabhéngigkeit ihrer Rating-
tatigkeiten und die Einhaltung der Vorschriften fiir Ratinganalysten nach Abschnitt C gefihrden, sowie die Schutz-
mafinahmen zur Minderung dieser Gefdhrdungen zu dokumentieren.

Eine Ratingagentur verwendet zweckmifSige Systeme, Ressourcen und Verfahren, um die Kontinuitdt und Regelma-
Rigkeit des Ergebnisses ihrer Ratingtatigkeiten zu gewahrleisten.

Eine Ratingagentur schafft eine Uberpriifungsstelle, die fiir die regelméRige Uberpriifung ihrer Methoden, Modelle und
grundlegenden Annahmen wie mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen und alle diese betreffenden
bedeutenden Anderungen oder Modifikationen, sowie fiir die Uberpriifung der ZweckmaRigkeit dieser Methoden,
Modelle und grundlegenden Annahmen im Fall ihrer Verwendung oder vorgeschlagenen Verwendung im Hinblick auf
die Bewertung neuer Finanzinstrumente, zustindig ist.

Diese Kontrollstelle muss von den fiir das Rating verantwortlichen Geschiftszweigen unabhingig sein und den in
Nummer 2 dieses Abschnitts genannten Mitgliedern des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans Bericht erstatten.

Eine Ratingagentur iiberwacht und bewertet die Angemessenheit und Wirksamkeit ihrer gemaf§ dieser Verordnung ein-
gefithrten Systeme, internen Kontrollmechanismen und -einrichtungen und ergreift die zur Behebung etwaiger Man-
gel erforderlichen Maffnahmen.
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Abschnitt B

Operationelle Anforderungen

Eine Ratingagentur erkennt, beseitigt oder bewiltigt tatsichliche oder potenzielle Interessenkonflikte, der die Analysen
und Urteile ihrer Ratinganalysten, Mitarbeiter oder anderer natiirlicher Personen, deren Dienstleistungen von der Rating-
agentur in Anspruch genommen oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an der Abgabe von Ratings beteiligt
sind, und der Personen, die Ratings genehmigen, beeinflussen kann, und legt diese klar und unmissverstindlich offen.

Eine Ratingagentur veroffentlicht die Namen der bewerteten Unternehmen oder verbundenen Dritten, von denen sie
mehr als 5 % ihrer Jahreseinnahmen erhilt.

Eine Ratingagentur gibt in folgenden Fillen kein Rating ab oder teilt fiir den Fall eines bereits abgegebenen Ratings sofort
mit, dass das Rating moglicherweise betroffen ist:

a) die Ratingagentur oder in Nummer 1 genannte Personen besitzen direkt oder indirekt Finanzinstrumente des
bewerteten Unternehmens oder eines verbundenen Dritten oder halten direkt oder indirekt Eigentumsanteile an
diesem Unternehmen oder verbundenen Dritten, ausgenommen Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir
gemeinsame Anlagen einschlieflich verwaltete Fonds wie Pensionsfonds und Lebensversicherungen;

b) das Rating wird fiir das bewertete Unternehmen oder den verbundenen Dritten abgegeben, das bzw. der mit der
Ratingagentur direkt oder indirekt in einem Kontrollverhéltnis steht;

¢) eine unter Nummer 1 genannte Person ist Mitglied des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans des bewerteten Unter-
nehmens oder eines verbundenen Dritten oder

d) ein Ratinganalyst, der an der Festlegung des Ratings beteiligt war, oder eine Person, die ein Rating genehmigt hat,
stand zu dem bewerteten Unternehmen oder einem mit diesem verbundenen Unternehmen in einem Verhiltnis,
das einen Interessenkonflikt verursachen kann.

Eine Ratingagentur bewertet ebenfalls unverziiglich, ob Griinde fiir eine Anderung eines Ratings oder den Widerruf
eines Ratings vorliegen.

Eine Ratingagentur erbringt keine Beratungsleistungen fiir das bewertete Unternechmen oder einen verbundenen Drit-
ten. Dies gilt fiir die Beratung in Bezug auf die Unternchmens- oder Rechtsstruktur, Vermogenswerte, Verbindlichkei-
ten oder Tatigkeiten des bewerteten Unternehmens oder des verbundenen Dritten.

Eine Ratingagentur kann auch andere Dienstleistungen als die Abgabe von Ratings erbringen (,Nebendienstleistungen®).
Nebendienstleistungen sind keine Ratingtitigkeiten; sie umfassen Marktprognosen, Einschitzungen der wirtschaftli-
chen Entwicklung, Preisanalysen und andere Analysen allgemeiner Daten sowie damit zusammenhingende
Verteilungsdienste.

Die Ratingagentur gewihrleistet, dass die Erbringung von Nebendienstleistungen keinen Interessenkonflikt mit ihren
Ratingtatigkeiten verursacht und legt in den Abschlussberichten eines Ratings offen, welche Nebendienstleistungen fiir
das bewertete Unternehmen oder fir mit diesem verbundene Dritte erbracht wurden.

Eine Ratingagentur stellt sicher, dass ihre Ratinganalysten oder Personen, die Ratings genehmigen, weder formell noch
informell Vorschldge unterbreiten oder Empfehlungen abgeben, die die Konzeption strukturierter Finanzinstrumente
betreffen, zu denen von der Ratingagentur ein Rating erwartet wird.

Eine Ratingagentur konzipiert ihre Berichts- und Kommunikationskanile in einer Weise, die die Unabhingigkeit der
unter Nummer 1 genannten Personen von anderen gewerblichen Tétigkeiten der Ratingagentur gewiahrleistet.

Eine Ratingagentur gewihrleistet, dass angemessene Aufzeichnungen und gegebenenfalls Priifungspfade iiber ihre
Ratingtitigkeiten gefithrt werden. Zu diesen Aufzeichnungen gehéren

a)  fur jede Ratingentscheidung die Identitdt der an der Festlegung des Ratings beteiligten Ratinganalysten, die Iden-
titdt der Personen, die das Rating genehmigt haben, Angaben dazu, ob es sich um ein beauftragtes oder unbeauf-
tragtes Rating handelt, und das Datum, zu dem die Ratingmafnahme durchgefiithrt wurde;

b)  die Buchfithrungsdaten fiir die von einem bewerteten Unternehmen oder einem mit ihm verbundenen Dritten oder
einem Benutzer der Ratings erhaltenen Entgelte;

¢) die Buchfithrungsdaten fiir jeden abonnierten Nutzer der Ratings oder damit zusammenhéngender Dienste;
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d)  Angaben zu den festgelegten Verfahren und Methoden, die von der Ratingagentur zur Festlegung der Ratings ange-
wandt werden;

e) interne Aufzeichnungen und Akten einschlieflich nicht offentlicher Informationen und Arbeitspapiere, die als
Grundlage fiir die getroffenen Ratingentscheidungen herangezogen wurden;

f)  Berichte iiber Kreditanalysen und Bonitdtsbewertungen sowie private Ratingberichte und interne Aufzeichnungen
einschlieflich nicht offentlicher Informationen und Arbeitspapiere, die als Grundlage fur die in diesen Berichten
abgegebenen Stellungnahmen herangezogen wurden;

g) Angaben zu den Verfahren und Mafnahmen, die von der Ratingagentur angewandt wurden, um dieser Verord-
nung nachzukommen und

h)  Kopien interner und externer Mitteilungen einschlielich elektronischer Mitteilungen, die die Ratingagentur und
ihre Mitarbeiter erhalten und versandt haben und die sich auf die Ratingtitigkeiten beziehen.

Die in Nummer 7 genannten Aufzeichnungen und Priifungspfade sind mindestens fiinf Jahre lang in den Raumlichkei-
ten der registrierten Ratingagentur aufzubewahren und den zustindigen Behorden der betreffenden Mitgliedstaaten auf
Anfrage zur Verfiigung zu stellen.

Wird die Registrierung einer Ratingagentur widerrufen, sind die Aufzeichnungen mindestens drei weitere Jahre lang
aufzubewahren.

Aufzeichnungen, in denen die Rechte und Pflichten der Ratingagentur bzw. des bewerteten Unternchmens oder dem
mit diesem verbundenen Dritten im Rahmen einer Ratingvereinbarung festgelegt werden, sind zumindest fiir die Dauer
der Bezichung zu dem bewerteten Unternehmen oder dem mit diesem verbundenen Dritten aufzubewahren.

Abschnitt C

Vorschriften fiir Ratinganalysten und sonstige direkt an Ratingtitigkeiten beteiligte Personen

Ratinganalysten und Mitarbeiter einer Ratingagentur sowie andere natiirliche Personen, deren Dienstleistungen der
Ratingagentur bereitgestellt werden oder von ihr kontrolliert werden und die direkt an Ratingtitigkeiten beteiligt sind,
sowie Personen, die im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 der Richtlinie 2004/72/EG (') in enger Beziechung zu ihnen ste-
hen, kaufen, verkaufen oder beteiligen sich nicht an Geschiften mit Finanzinstrumenten, die von einem bewerteten
Unternehmen ausgegeben, garantiert oder ansonsten gefordert werden, sofern das bewertete Unternehmen in die pri-
mire Analysezustindigkeit dieser Personen fillt, ausgenommen Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir
gemeinsame Anlagen einschliefSlich verwaltete Fonds wie Pensionsfonds und Lebensversicherungen.

Die in Nummer 1 genannten Personen beteiligen sich nicht an der Festlegung eines Ratings fiir eines bestimmtes bewer-
tetes Unternehmen oder beeinflussen dieses Rating anderweitig, wenn sie

a)  Finanzinstrumente des bewerteten Unternehmens besitzen, bei denen es sich nicht um Beteiligungen an diversi-
fizierten Organismen fiir gemeinsame Anlagen handelt,

b) Finanzinstrumente an einem Unternehmen besitzen, das mit dem bewerteten Unternehmen verbunden ist, dessen
Besitz einen Interessenkonflikt verursachen kann oder nach allgemeiner Auffassung konflikttrachtig ist, sofern es
sich nicht um Beteiligungen an diversifizierten Organismen fiir gemeinsame Anlagen handelt;

¢)  bis vor kurzem bei dem bewerteten Unternehmen beschiftigt waren, ein Geschifts- oder ein sonstiges Verhiltnis
zu ihm unterhalten, das einen Interessenkonflikt verursachen kann oder nach allgemeiner Auffassung konflikt-
trachtig ist.

Die Ratingagenturen stellen sicher, dass unter Nummer 1 genannte Personen:

a)  unter Beriicksichtigung der Art, des Umfangs und der Komplexitat ihrer Geschifte sowie der Art und des Spek-
trums ihrer Ratingtatigkeiten alle erforderlichen Mafinahmen ergreifen, um das Eigentum und die Aufzeichnun-
gen im Besitz der Ratingagentur vor Betrug, Diebstahl oder Missbrauch zu schiitzen;

b)  keine Informationen tiber Ratings oder mogliche kiinftige Ratings der Ratingagentur veroffentlichen, es sei denn,
sie sind fiir das bewertete Unternechmen oder den mit ihm verbundenen Dritten bestimmt;

Richtlinie 2004/72/EG der Kommission vom 29. April 2004 zur Durchfithrung der Richtlinie 2003/6/EG des Europiischen Parlaments

und des Rates — Zuldssige Marktpraktiken, Definition von Insider-Informationen in Bezug auf Warenderivate, Erstellung von Insider-
Verzeichnissen, Meldung von Eigengeschaften und Meldung verdachtiger Transaktionen (ABL L 162 vom 30.4.2004, S. 70).
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¢) der Ratingagentur anvertraute vertrauliche Informationen weder an Ratinganalysten oder Mitarbeiter einer direkt
oder indirekt mit ihr tiber ein Kontrollverhiltnis verbundenen Person noch an andere natiirliche Personen weiter-
geben, deren Dienstleistungen einer Person bereitgestellt werden oder von dieser kontrolliert werden, die direkt
oder indirekt mit der Agentur iiber ein Kontrollverhiltnis verbunden und unmittelbar an Ratingtitigkeiten betei-
ligt ist;

d) keine vertraulichen Informationen fiir den Handel mit Finanzinstrumenten oder fiir sonstige Zwecke verwenden
oder weitergeben, es sei denn, sie werden fiir die Wahrnehmung der Ratingtitigkeiten genutzt.

In Nummer 1 genannte Personen akquirieren oder akzeptieren weder Geld noch Geschenke noch Vorteile von Seiten
einer Person, mit der die Ratingagentur in einem Geschiftsverhéltnis steht.

Gelangt eine in Nummer 1 genannte Personen zu der Uberzeugung, dass eine andere unter Nummer 1 genannte Per-
son ein ihrer Auffassung nach illegales Verhalten zeigt, so meldet sie dies unverziiglich dem Compliance-Beauftragten,
wobei ihr daraus keine Nachteile entstehen diirfen.

Beendet ein Ratinganalyst sein Arbeitsverhiltnis und wechselt zu einem bewerteten Unternehmen, an dessen Rating er
beteiligt war, oder zu einer Finanzgesellschaft, mit der er im Rahmen seiner Tatigkeit bei der Ratingagentur in einem
Geschiftsverhiltnis stand, tiberpriift die Ratingagentur die entsprechende Arbeit des Ratinganalysten in dem Zeitraum
von zwei Jahren vor seinem Weggang.

Eine in Nummer 1 genannte Person darf fiir einen Zeitraum von sechs Monaten nach dem Rating keine Schliisselpo-
sition in der Geschiftsfithrung eines bewerteten Unternehmens oder eines mit diesem verbundenen Dritten annehmen.

Fiir die Zwecke von Artikel 7 Absatz 4 stellt die Ratingagentur sicher, dass

a) fithrende Ratinganalysten nicht linger als vier Jahre an Ratingtatigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete Unterneh-
men oder fiir mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind;

b)  Ratinganalysten nicht linger als fiinf Jahre an Ratingtatigkeiten fiir ein und dasselbe bewertete Unternehmen oder
fur mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind;

¢) die Personen, die Ratings genehmigen, nicht langer als sicben Jahre an Ratingtitigkeiten fiir ein und dasselbe bewer-
tete Unternehmen oder fiir mit diesem verbundene Dritte beteiligt sind.

Die in Absatz 1 Buchstaben a, b und ¢ genannten Personen diirfen sich innerhalb von zwei Jahren nach dem Ende der
in diesen Buchstaben genannten Zeitraume nicht an Ratingtitigkeiten fiir das bewertete Unternehmen oder fiir mit die-
sem verbundene Dritte nach den genannten Buchstaben beteiligen.

Abschnitt D

Vorschriften fiir die Prisentation von Ratings

Allgemeine Pflichten

(1) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass aus einem Rating Name und Funktion des fithrenden Ratinganalysten fiir eine
bestimmte Ratingtitigkeit, und der Name und die Funktion der Person, die in erster Linie fiir die Genehmigung des
Ratings verantwortlich war, klar und deutlich hervorgehen.

(2) Eine Ratingagentur stellt sicher, dass zumindest

a)  alle Quellen von wesentlicher Bedeutung, die fiir die Erstellung des Ratings herangezogen wurden, angegeben
werden — einschlieflich des bewerteten Unternehmens oder gegebenenfalls eines mit diesem verbundenen
Dritten —, zusammen mit einem Hinweis darauf, ob das Rating dem bewerteten Unternehmen oder dem mit
diesem verbundenen Dritten mitgeteilt wurde und infolge der Mitteilung vor seiner Abgabe gedndert wurde;

b)  die Hauptmethode oder eine Version der Methode, die bei der Bestimmung des Rating verwendet wurde, unter
Verweis auf ihre umfassende Beschreibung klar angegeben wird. Griindet sich das Rating auf mehr als eine
Methode oder verleitet der alleinige Verweis auf die Hauptmethode die Anleger dazu, wichtige Aspekte des
Ratings zu iibersehen, d. h. auch wichtige Anpassungen und Abweichungen, erldutert die Ratingagentur die-
sen Umstand in ihrem Rating und erklirt, wie die verschiedenen Methoden oder diese anderen Aspekte beim
Rating beriicksichtigt werden;
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II.

3)

(4)

()

¢) die Bedeutung jeder Ratingkategorie, die Definition des Ausfalls oder Forderungseinzugs sowie geeignete
Risikowarnungen, einschliefSlich einer Sensitivititsanalyse der einschldgigen grundlegenden Annahmen wie
mathematische Annahmen oder Korrelationsannahmen, samt der Ratings fiir den schlechtesten und den bes-
ten angenommenen Fall erldutert werden;

d)  das Datum, an dem das Rating erstmals veroffentlicht wurde, sowie seine letzte Aktualisierung klar und deut-
lich angegeben werden und

¢) Informationen dariiber gegeben werden, ob das Rating neu aufgelegte Finanzinstrumente betrifft und ob die
Ratingagentur das Finanzinstrument erstmalig bewertet.

Die Ratingagentur informiert das bewertete Unternehmen spitestens zwolf Stunden vor der Veréffentlichung des
Ratings und tiber die wichtigsten Griinde, die fiir dieses Rating ausschlaggebend waren, damit das Unternehmen
die Moglichkeit hat, auf sachliche Fehler der Ratingagentur hinzuweisen.

Eine Ratingagentur vermerkt bei der Veréffentlichung eines Ratings klar und deutlich dessen Kennzeichen und Ein-
schrankungen. Insbesondere vermerkt eine Ratingagentur bei der Verdffentlichung eines Ratings deutlich, ob sie die
Qualitit der tiber das bewertete Unternehmen verfiigbaren Informationen fiir zufriedenstellend hilt, und in wel-
chem Mafe sie die ihr vom bewerteten Unternechmen oder seinem verbundenen Dritten zur Verfiigung gestellten
Informationen iiberpriift hat. Bezieht sich das Rating auf einen Unternehmenstyp oder ein Finanzinstrument, des-
sen historische Daten nur beschrinkt vorliegen, macht die Ratingagentur die Einschrankungen des Ratings an sicht-
barer Stelle deutlich.

Fiir den Fall, dass keine verlsslichen Daten vorliegen oder die Struktur eines neuen Typs von Finanzinstrument oder
die Qualitdt der verfiigbaren Informationen nicht zufriedenstellend sind oder ernsthafte Fragen dahingehend auf-
werfen, ob eine Ratingagentur ein glaubwiirdiges Rating erbringen kann, verzichtet die Ratingagentur auf die
Abgabe cines Ratings oder zieht ein vorhandenes Rating zuriick.

Bei der Ankiindigung eines Ratings erldutert die Ratingagentur in ihrer Pressemitteilung oder ihren Berichten die
wesentlichen Faktoren, auf die sich das Rating stiitzt.

Sind die in den Punkten 1, 2 und 4 geforderten Informationen im Verhaltnis zur Linge des weitergegebenen Berichts
unangemessen, reicht es aus, im Bericht selbst klar und deutlich auf die Stelle zu verweisen, an der diese Angaben
direkt und leicht zuginglich sind, einschliefSlich eines direkten Weblinks zur entsprechenden Website der
Ratingagentur.

Zusitzliche Pflichten bei Ratings fiir strukturierte Finanzinstrumente

1)

Bewertet eine Ratingagentur ein strukturiertes Finanzinstrument, legt sie alle Ratinginformationen iiber Verluste
sowie eine von ihr durchgefithrte Cashflow-Analyse oder eine Cashflow-Analyse, auf die sie sich stiitzt, sowie Anga-
ben zu einer erwarteten Anderung des Ratings vor.

Eine Ratingagentur gibt an, welches Niveau an Bewertung sie bei der vertieften Priifung der Unterlagen im Hinblick
auf die Basisfinanzinstrumente oder sonstigen Werte der strukturierten Finanzinstrumente zugrunde gelegt hat. Die
Ratingagentur erldutert, ob sie die Bewertung der vertieften Priifung der Unterlagen selbst durchgefiihrt oder sich
auf die Bewertung eines Dritten verlassen hat und wie diese Bewertung das Rating beeinflusst.

Wenn eine Ratingagentur Ratings strukturierter Finanzinstrumente abgibt, fuigt sie der Bekanntgabe angewandter
Methoden, Modelle und grundlegender Annnahmen Erlduterungen bei, die die bei solchen Ratings verwendeten
Annahmen, Parameter, Limits und Unsicherheiten im Zusammenhang mit ihren Modellen und Ratingmethoden
darlegen, einschlieflich Simulationen von Stresstests, die von der Agentur bei der Erstellung von Ratings durchge-
fithrt werden. Diese Erlduterungen miissen eindeutig und leicht verstindlich sein.

Eine Ratingagentur legt regelmifSig Informationen tiber alle strukturierten Finanzprodukte offen, die ihnen fir eine
Erstkontrolle oder Vorabbewertung vorgelegt wurden. Diese Offenlegung erfolgt unabhingig davon, ob die Emit-
tenten die Ratingagentur auch mit dem endgiiltigen Rating beauftragen.
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Abschnitt E

Angaben

. Allgemeine Angaben

Fine Ratingagentur legt generell ihre Registrierung gemaf dieser Verordnung und die folgenden Informationen offen:

1.

alle aktuellen und potenziellen Interessenkonflikte im Sinne von Abschnitt B Nummer 1;
ein Verzeichnis ihrer Nebendienstleistungen;

die Strategie der Ratingagentur in Bezug auf die Veroffentlichung von Ratings und anderen damit verbundenen
Publikationen;

die allgemeinen Grundsitze fir die Vergiitung ihrer Mitarbeiter;

die Methoden und Erlduterungen der bei ihren Ratingtatigkeiten angewandten Modellen und grundlegenden Rating-
annahmen wie mathematische Annahmen und Korrelationsannahmen sowie deren wesentliche Anderungen;

jede grundlegende Anderung ihrer Systeme, Ressourcen oder Verfahren und

gegebenenfalls ihren Verhaltenskodex.

1. Regelmdfige Angaben

Eine Ratingagentur legt regelmafig die folgenden Informationen offen:

1.

2.

alle sechs Monate Daten iiber die historischen Ausfallquoten ihrer Ratingkategorien, aufgeschliisselt nach den
wesentlichen geografischen Gebieten, in denen die Emittenten ansissig sind, und dariiber, ob sich die Ausfallquoten
dieser Kategorien im Laufe der Zeit verdndert haben;

jahrlich folgende Informationen:

a)  eine Liste der 20 grofiten Kunden der Ratingagentur, aufgeschliisselt nach den mit ihnen erzielten Umsatzer-
16sen, und

b) eine Liste all der Kunden der Ratingagentur, deren Beitrag zur Wachstumsrate der Umsatzerlose der Rating-
agentur im letzten Geschiftsjahr die Wachstumsrate der Gesamtumsatzerlose der Ratingagentur in diesem Jahr
um mehr als das 1,5 -fache tiberstieg. Jeder derartige Kunde wird nur dann in die Liste aufgenommen, wenn er
in jenem Geschiftsjahr mehr als 0,25 % der internationalen Gesamtumsatzerlose der Ratingagentur weltweit
ausmachte.

Fiir die Zwecke dieser Nummer bezeichnet der Ausdruck ,Kunde“ ein Unternehmen, seine Tochtergesellschaften
und assoziierte Unternehmen, an denen das erstgenannte Unternehmen Beteiligungen von mehr als 20 % halt, sowie
andere Unternehmen, fiir die es im Namen eines Kunden die Strukturierung einer Schuldtitelemission ausgehandelt
hat und bei der die Ratingagentur direkt oder indirekt ein Honorar fiir das Rating dieser Emission erhalten hat.

III.  Transparenzbericht

Eine Ratingagentur legt jahrlich die folgenden Informationen offen:

detaillierte Informationen iiber die Rechtsstruktur und die Besitzverhéltnisse der Ratingagentur, einschlieflich Infor-
mationen {iber Beteiligungen im Sinne der Artikel 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG des Europiischen Parla-
ments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf
Informationen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind (*);

eine Beschreibung der internen Kontrollmechanismen, durch den die Qualitit der Ratingtitigkeiten sichergestellt
werden soll;

Statistiken iiber die Zuweisung von Personal zu den Aufgaben neue Ratings, Uberpriifung von Ratings, Methoden-
oder Modellbewertungen und Geschiftsfithrung;

() ABL L 390 vom 31.12.2004, S. 38.
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4. eine Beschreibung ihrer Archivierungspolitik;
5. das Ergebnis der jahrlichen internen Uberpriifung ihrer unabhangigen Compliance-Funktion;
6. eine Beschreibung der Geschiftsfithrung und der Rotationspolitik fiir Ratinganalysten;

7. Finanzinformationen iiber die Einnahmen der Ratingagentur, aufgeschliisselt nach Honoraren fiir Rating- und fiir
Nicht-Ratingtitigkeiten, wobei diese ausfithrlich zu beschreiben sind, und

8. eine Erkldrung zur Unternehmensfithrung im Sinne von Artikel 46a Absatz 1 der Richtlinie 78/660/EWG des Rates
vom 25. Juli 1978 aufgrund von Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrags tiber den Jahresabschluss von Gesell-
schaften bestimmter Rechtsformen (?). Fiir die Zwecke dieser Erklarung muss die Ratingagentur die in Artikel 46a
Absatz 1 Buchstabe d der Richtlinie genannten Informationen beibringen, und zwar unabhingig davon, ob sie der
Richtlinie 2004/25EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernahmean-
gebote (?) unterliegt.

(") ABLL222vom 14.8.1978,S.11.
() ABLL 142 vom 30.4.2004, S. 12.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1978&mm=08&jj=14&type=L&nnn=222&pppp=0011&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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ANHANG 11
FUR DEN ANTRAG AUF REGISTRIERUNG BEIZUBRINGENDE INFORMATIONEN
1. Vollstindiger Name der Ratingagentur, Anschrift des satzungsmafigen Sitzes in der Gemeinschaft
2. Name und Kontaktdaten einer Ansprechperson und des Compliance-Beauftragten
3. Rechtsstellung
4. Kategorie der Ratings, fiir die die Ratingagentur einen Antrag auf Registrierung stellt
5.  Eigentumsstruktur
6.  Organisationsstruktur und Unternehmensverfassung
7. Finanzielle Ressourcen fiir die Durchfithrung von Ratingtitigkeiten
8.  Personalausstattung der Ratingagentur und Fachkenntnisse des Personals
9. Informationen zu Tochtergesellschaften der Ratingagentur
10. Beschreibung der Verfahren und Methoden zur Abgabe und Uberpriifung von Ratings
11. Strategien und Verfahren zur Erkennung, Handhabung und Offenlegung von Interessenkonflikten
12. Informationen iiber die Ratinganalysten
13. Vergiitungs- und Leistungsbewertungsregelung
14. Andere Dienstleistungen, die die Ratingagentur zu erbringen beabsichtigt und die keine Ratingtitigkeiten sind
15. Geschiftsplan, einschlieBlich Angabe des Ortes, an dem die Haupttitigkeiten ausgeiibt werden sollen, des Ortes, an dem
Zweigniederlassungen eingerichtet werden sollen, und Erlduterung des geplanten Geschiftstyps
16. Unterlagen und detaillierte Angaben zur voraussichtlichen Ubernahme von Ratings Dritter
17. Unterlagen und detaillierte Angaben zu geplanten Auslagerungsvereinbarungen einschlieflich Angaben zu den Unter-

nehmen, die die ausgelagerten Aufgaben tibernehmen.
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RICHTLINIEN

RICHTLINIE 2009/65/EG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

vom 13. Juli 2009

zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)

(Neufassung)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAI-
SCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemein-
schaft, insbesondere auf Artikel 47 Absatz 2,

auf Vorschlag der Kommission,

gemifl dem Verfahren des Artikels 251 des Vertrags (1),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

1

Die 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) () wurde
mehrfach und erheblich gedndert (). Aus Griinden der
Klarheit empfiehlt es sich, im Rahmen der jetzt anstehen-
den Anderungen eine Neufassung dieser Richtlinie
vorzunehmen.

Die Richtlinie 85/611/EWG hat in hohem MafSe zur Ent-
wicklung und zum  Erfolg der europiischen
Investmentfondsbranche beigetragen. Jedoch ist trotz der
seit ihrer Verabschiedung und insbesondere im Jahr 2001
eingefithrten Verbesserungen kontinuierlich deutlich
geworden, dass Anderungen am Rechtsrahmen fiir OGAW
eingefithrt werden miissen, um ihn an die Finanzmirkte
des 21. Jahrhunderts anzupassen. Mit dem Griinbuch der
Kommission vom 12. Juli 2005 tber den Ausbau des
Europdischen Rahmens fiir Investmentfonds wurde eine
offentliche Diskussion dariiber angestoféen, wie die Richt-
linie 85/611/EWG gedndert werden sollte, um diesen
neuen Herausforderungen gerecht zu werden. Dieser ein-
gehende Konsultationsprozess fithrte zu der weithin geteil-
ten Schlussfolgerung, dass erhebliche Anderungen an der
genannten Richtlinie erforderlich sind.

(1) Stellungnahme des Europdischen Parlaments vom 13. Januar 2009

(noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
22. Juni 2009.

(3 ABL L 375 vom 31.12.1985, S. 3.
(®) Siehe Anhang III Teil A.

®)

Die nationalen Rechtsvorschriften tiber die Organismen fiir
gemeinsame Anlagen sollten koordiniert werden, um eine
Angleichung der Wettbewerbsbedingungen zwischen die-
sen Organismen auf Gemeinschaftsebene zu erreichen und
gleichzeitig einen wirksameren und einheitlicheren Schutz
der Anteilinhaber sicherzustellen. Eine derartige Koordinie-
rung erleichtert die Beseitigung der Beschrinkungen
des freien Verkehrs fiir Anteile von OGAW in der
Gemeinschaft.

Im Hinblick auf die vorstehend genannten Ziele ist es wiin-
schenswert, fiir die in den Mitgliedstaaten niedergelassenen
OGAW gemeinsame Mindestregelungen fiir die Zulassung,
Aufsicht, Struktur, Geschiftstatigkeit sowie hinsichtlich der
zu verdffentlichenden Informationen festzulegen.

Die Koordinierung der Rechtsvorschriften der Mitgliedstaa-
ten sollte auf OGAW des nicht geschlossenen Typs
beschriankt werden, die ihre Anteile beim Publikum in der
Gemeinschaft vertreiben. Die Anlagemaoglichkeiten der
OGAW sollten andere hinreichend liquide Finanzanlagen
als Wertpapiere einschliefen. Die Finanzinstrumente, die
als Anlagevermogenswerte eines OGAW-Portfolios in
Frage kommen, sollten in dieser Richtlinie genannt wer-
den. Die Auswahl von Anlagewerten fiir ein Portfolio
mittels der Nachbildung eines Index ist eine
Managementtechnik.

Muss ein OGAW nach Mafdgabe einer Bestimmung dieser
Richtlinie Mafnahmen ergreifen, so sollte sich diese
Bestimmung auf die Verwaltungsgesellschaft beziehen,
sofern der OGAW als Investmentfonds gegriindet wurde
und von einer Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird und
sofern der Investmentfonds iiber keine Rechts-
personlichkeit verfiigt und somit nicht selbstindig handeln
kann.

Anteile von OGAW werden im Sinne der Richtlinie
2004/39/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 21. April 2004 iiber Mérkte fiir Finanzinstrumente (4)
als Finanzinstrumente betrachtet.

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


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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8)

(10)

(11)

(12)

Eine Zulassung der Verwaltungsgesellschaft in ihrem
Herkunftsmitgliedstaat sollte den Anlegerschutz und die
Solvabilitdt der Verwaltungsgesellschaften gewihrleisten,
um so zur Stabilitdt des Finanzsystems beizutragen. Mit
dem in dieser Richtlinie verfolgten Ansatz soll die grund-
legende Harmonisierung gewiahrleistet werden, die erfor-
derlich und ausreichend ist, um die gegenseitige
Anerkennung der Zulassung und der Aufsichtssysteme
sicherzustellen, was wiederum die Erteilung einer einmali-
gen, in der gesamten Gemeinschaft giiltigen Zulassung
sowie die Anwendung des Grundsatzes der Kontrolle durch
den Herkunftsmitgliedstaat ermdoglichen soll.

Um sicherzustellen, dass eine Verwaltungsgesellschaft in
der Lage ist, die sich aus ihrer Titigkeit ergebenden Ver-
pflichtungen zu erfiillen und somit ihre Stabilitit zu
gewihrleisten, sind ein Anfangskapital und zusitzliche
Eigenmittel erforderlich. Um der Entwicklung insbeson-
dere bei den Eigenkapitalanforderungen im Zusammen-
hang mit dem Geschiftsrisiko in der Gemeinschaft und auf
anderen internationalen Foren Rechnung zu tragen, soll-
ten diese Anforderungen, auch was den Einsatz von Garan-
tien anbelangt, tiberpriift werden.

Fir den Anlegerschutz ist es erforderlich, die interne
Kontrolle einer Verwaltungsgesellschaft zu gewihrleisten,
und zwar insbesondere durch ein Zwei-Personen-
Verwaltungssystem sowie durch angemessene interne
Kontrollverfahren.

Nach dem Grundsatz der Kontrolle durch den Herkunfts-
mitgliedstaat sollten die in ihrem Herkunftsmitgliedstaat
zugelassenen Verwaltungsgesellschaften befugt sein, die
Dienstleistungen, fiir die sie eine Zulassung erhalten haben,
in der gesamten Gemeinschaft durch Griindung von
Zweigniederlassungen oder im Rahmen des freien
Dienstleistungsverkehrs zu erbringen.

In Bezug auf die gemeinsame Portfolioverwaltung (Verwal-
tung von Investmentfonds oder von Investmentgesellschaf-
ten) sollte eine Verwaltungsgesellschaft aufgrund der ihr in
ihrem Herkunftsmitgliedstaat erteilten Zulassung in den
Aufnahmemitgliedstaaten unbeschadet von Kapitel XI fol-
gende Titigkeiten ausiiben diirfen: Vertrieb der Anteile an
harmonisierten Investmentfonds, die von dieser Gesellschaft
in ihrem Herkunftsmitgliedstaat verwaltet werden, durch die
Errichtung einer Zweigniederlassung; Vertrieb der Anteile an
harmonisierten Investmentgesellschaften, die von ihr ver-
waltet werden, durch die Errichtung einer Zweigniederlas-
sung; Vertriecb der Anteile an  harmonisierten
Investmentfonds oder der Anteile an harmonisierten Invest-
mentgesellschaften, die von anderen Verwaltungs-
gesellschaften verwaltet werden; Wahrnehmung aller
anderen Funktionen und Aufgaben, die zur Tatigkeit der
gemeinsamen Portfolioverwaltung gehoren; Verwaltung der
Sondervermdgen von Investmentgesellschaften, die in ande-
ren Mitgliedstaaten als dem Herkunftsmitgliedstaat der
Gesellschaft gegriindet wurden; Wahrnehmung der Aufga-
ben der gemeinsamen Portfolioverwaltung im Auftrag von
in anderen Mitgliedstaaten als dem Herkunftsmitgliedstaat
der Gesellschaft gegriindeten Verwaltungsgesellschaften fiir
diese. Vertreibt eine Verwaltungsgesellschaft die Anteile

(13)

(14)

ihrer harmonisierten Investmentfonds oder die Anteile ihrer
harmonisierten Investmentgesellschaften in Aufnahme-
mitgliedstaaten, ohne eine Zweigniederlassung zu errichten,
so sollte sie lediglich den Bestimmungen fiir grenziiber-
schreitende Vermarktung unterworfen werden.

Im Hinblick auf den Tatigkeitsbereich der Verwaltungs-
gesellschaften und um den nationalen Rechtsvorschriften
Rechnung zu tragen sowie diesen Gesellschaften die Erzie-
lung erheblicher Skaleneffekte zu gestatten, ist es wiin-
schenswert, ihnen auch zu gestatten, die Tatigkeit der
Verwaltung von Anlageportfolios auf einer Einzelkunden-
basis (individuelle Portfolioverwaltung) auszuiiben, zu der
auch die Verwaltung von Pensionsfonds sowie einige spe-
zifische Nebendienstleistungen zdhlen, die an die
Hauptgeschiftstitigkeit gebunden sind, ohne die Soliditit
dieser Gesellschaften zu berithren. Allerdings sollten spe-
zifische Vorschriften zur Verhiitung von Interessen-
konflikten fur den Fall festgelegt werden, dass die
Verwaltungsgesellschaften zur Ausiibung sowohl der
gemeinsamen als auch der individuellen Portfolio-
verwaltung berechtigt sind.

Die Verwaltung von individuellen Anlageportfolios ist
eine Wertpapierdienstleistung, die von der Richtlinie
2004/39/EG abgedeckt ist. Um einen einheitlichen Rechts-
rahmen in diesem Bereich zu gewihrleisten, ist es
wiinschenswert, die Verwaltungsgesellschaften, deren
Zulassung auch diese Titigkeit abdeckt, den Bedingungen
der genannten Richtlinie fur die Ausiibung der Tatigkeit zu
unterwerfen.

Ein Herkunftsmitgliedstaat sollte grundsitzlich auch stren-
gere Vorschriften als die in dieser Richtlinie festgelegten
erlassen konnen, insbesondere hinsichtlich der Zulassungs-
bedingungen, der Aufsichtsanforderungen und der Vor-
schriften fuir die Offenlegung und den Prospekt.

Es ist wiinschenswert, Vorschriften tiber die Voraussetzun-
gen festzulegen, unter denen eine Verwaltungsgesellschaft
auf der Grundlage eines Auftrags spezifische Aufgaben und
Funktionen auf Dritte iibertragen kann, um so ihre
Geschiftstitigkeit effizienter zu machen. Um die ord-
nungsgemifle Funktionsweise des Grundsatzes der Kon-
trolle durch den Herkunftsmitgliedstaat sicherzustellen,
sollten die Mitgliedstaaten, die eine derartige Ubertragung
der Aufgaben gestatten, gewdhrleisten, dass die
Verwaltungsgesellschaft, der sie eine Zulassung erteilt
haben, nicht die Gesamtheit ihrer Aufgaben auf einen oder
mehrere Dritte {ibertrdgt, um so zu einer ,Briefkasten-
gesellschaft® zu werden, und dass diese Auftrige eine wirk-
same Beaufsichtigung der Verwaltungsgesellschaft nicht
behindern. Die Tatsache, dass die Verwaltungsgesellschaft
ihre Aufgaben iibertragen hat, sollte auf keinen Fall die
Haftung dieser Gesellschaft und der Verwahrstelle gegenii-
ber den Anteilinhabern und den zustindigen Behorden
beeintrichtigen.

Zur Gewihrleistung gleicher Wettbewerbsbedingungen
und geeigneter langfristiger Kontrollmafinahmen sollte die
Kommission die Moglichkeiten zur Harmonisierung der
Ubertragungsvereinbarungen auf Gemeinschaftsebene prii-
fen konnen.



L 302/34 Amtsblatt der Européischen Union 17.11.2009
(18) Der Grundsatz der Kontrolle durch den Herkunfts- (21)  Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
mitgliedstaat schreibt vor, dass die zustindigen Behorden OGAW sollten fur die Beaufsichtigung der Einhaltung der
die Zulassung entziehen bzw. nicht erteilen, wenn aus Rechtsvorschriften iiber die Griindung und den Fortbe-
Gegebenheiten wie dem Inhalt des Geschiftsplans, der geo- stand des OGAW zustindig sein, die den Rechtsvor-
grafischen Streuung bzw. den tatsichlich ausgeiibten schriften des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW
Tiatigkeiten klar hervorgeht, dass sich eine Verwaltungs- unterliegen sollten. Dazu sollten die zustindigen Behorden
gesellschaft fiir das Rechtssystem eines Mitgliedstaats ent- des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW Informationen
schieden hat, um den strengeren Vorschriften eines unmittelbar von der Verwaltungsgesellschaft einholen kon-
anderen Mitgliedstaats zu entgehen, in dessen Hoheitsge- nen. Insbesondere konnen die zustindigen Behorden des
biet sie den Grofteil ihrer Tidtigkeiten auszuiiben gedenkt Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft von
bzw. tatsdchlich ausiibt. Fiir die Zwecke dieser Richtlinie dieser verlangen, Informationen tiber Geschifte in Bezug
sollte eine Verwaltungsgesellschaft in dem Mitgliedstaat auf Anlagen des OGAW vorzulegen, die in diesem Mit-
zugelassen sein, in dem sie ihren Sitz hat. Gemif§ dem gliedstaat genehmigt wurden. Dies schliefSt auch Informa-
Grundsatz der Kontrolle durch den Herkunftsmitgliedstaat tionen ein, die in Biichern und anderen Aufzeichnungen
sollten nur die zustindigen Behorden des Herkunfts- dieser Geschifte sowie in den Berichten der Fonds enthal-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft als fur die ten sind. Zur Behebung von Verstofen gegen die gelten-
Beaufsichtigung der Organisation der Verwaltungs- den Bestimmungen unter ihrer Zustindigkeit sollten die
gesellschaft, einschlielich aller Verfahren und Ressourcen zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der
zur Wahrnehmung der administrativen Tatigkeiten gemafd Verwaltungsgesellschaft sich auf die Zusammenarbeit mit
Anhang 1II, die den Rechtsvorschriften des Herkunfts- den zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft unterliegen soll- Verwaltungsgesellschaft verlassen und bei Bedarf unmittel-
ten, zustdndig angesehen werden. bar Mafinahmen gegen die Verwaltungsgesellschaft ergrei-
fen konnen.
(19)  Wird ein OGAW von einer Verwaltungsgesellschaft ver-
waltet, die in einem Mitgliedstaat zugelassen ist, der nicht (22)  Der Herkunftsmitgliedstaat des OGAW  sollte die
der Herkunftsmitgliedstaat des OGAW ist, so sollte diese Moglichkeit haben, Vorschriften fiir den Inhalt des Ver-
Verwaltungsgese]lschaft geeignete Verfahren und Vorkeh- zeichnisses der Anteilinhaber des OGAW zu erlassen. Die
rungen beschlieRen und einrichten, um mit Anleger- Organisation der Fithrung und der Verwahrort dieses Ver-
beschwerden umzugehen, wie etwa durch geeignete zeichnisses sollten jedoch auch weiterhin zu den
Bestimmungen im Rahmen der Vertriebsmodalititen oder Organisationsbestimmungen der Verwaltungsgesellschaft
durch die Bereitstellung einer Anschrift im Herkunfts- gehoren.
mitgliedstaat des OGAW, ohne dass es erforderlich sein
sollte, dass es sich hierbei um eine Anschrift der . ) o
Verwaltungsgesellschaft selbst handelt. Die Verwaltungs- (23)  Der Herkunftsmnghedstaat des“OGAW muss fiber sa11}t11—
858 . 8 che erforderlichen Mittel verfiigen, um gegen VerstofSe
gesellschaft sollte ferner geeignete Verfahren und Verein- eder Art oeoen die Reveln des OGAW vorzuoehen. Des.
barungen vorsehen, um Informationen auf Antrag der J}f lir lltg 8 di t"g di Behérden d gH Kunft
Offentlichkeit oder der zustindigen Behorden des ab sotten e zustandigen behorden ¢es HErKunts:
S : : mitgliedstaats des OGAW Praventivmafnahmen und
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW bereitzustellen, wie Sanktionen veoen die Verwaltunosoesellschaft eroreifen
etwa durch Benennung einer Kontaktperson unter ihren konnen. Als 1g11tgima ratio sollten dieg z%u stindi g
. . S ,. . gen Behorden
Mlta.rbeuem, die fiir die thandlung von Antragen auf des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW von der
Bereltstellung von Informationen Zustandlg ist. Dagegen Verwaltungsgesellschaft verlangen konnen, die Verwaltung
sollte eine solche VerwalFungsgesellschaft nlcht d}lrch die des OGAW einzustellen. Die Mitgliedstaaten sollten die
geltenden Rechtsvorschriften des Herkunftsmitgliedstaats erforderlichen Bestimmungen erlassen, um in einem sol-
des OGAW V.erpfhchtet wer.den, Zur Erfullu.ng .1hrer Pflich- chen Fall eine ordnungsgemifle Verwaltung oder Liquida-
ten eine Niederlassung in diesem Mitgliedstaat zu tion des OGAW zu gewahrleisten.
unterhalten.
) o . ) (24)  Um einer ,Aufsichtsarbitrage“ vorzubeugen und das Ver-
(20)  Die zpstand}gen Behorden, die den OGAW zulasseg, soll- trauen in die Wirksamkeit der Beaufsichtigung durch die
ten die Bestimmungen des Investmentfon'ds oder die Sat- zustiandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats zu ver-
zung  der Investmellltgese.z.lls.cha.ft, die Wahl  der bessern, sollte die Zulassung verweigert werden, wenn ein
Verwahrstelle und die  Fihigkeit der" Vérwgltungs— OGAW gehindert ist, seine Anteile in seinem Herkunfts-
ggsellschaft, den OGAW zu yerwalten, berucksghggen. Ist mitgliedstaat zu vertreiben. Nach seiner Zulassung sollte
die Verwaltungsgesellschaft in einem anderen Mitgliedstaat der OGAW frei dariiber entscheiden kénnen, in welchem
mede.rgelassen, $0 sollt§n S.ICh die ;gstand1gen Behorden Mitgliedstaat bzw. in welchen Mitgliedstaaten seine Anteile
auf eine von den zustindigen Behorden des Herkunfts- im Einklang mit dieser Richtlinie vertrieben werden sollen.
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft ausgestellte
Bescheinigung beziiglich der Art des OGAW, den die
Verwaltungsgesellschaft zu verwalten befugt ist, verlassen (25)  Zur Wahrung der Interessen der Aktiondre und zur

konnen. Die Zulassung eines OGAW sollte weder von
zusdtzlichen Kapitalanforderungen auf der Ebene der
Verwaltungsgesellschaft noch vom Sitz der Verwaltungs-
gesellschaft im Herkunftsmitgliedstaat des OGAW noch
vom Ort der Tatigkeiten der Verwaltungsgesellschaft im
Herkunftsmitgliedstaat des OGAW abhingig gemacht
werden.

Gewihrleistung gleicher Wettbewerbsbedingungen fiir
harmonisierte Organismen fiir gemeinsame Anlagen
miissen Investmentgesellschaften iiber ein Anfangskapital
verfugen. Investmentgesellschaften, die eine Verwaltungs-
gesellschaft benannt haben, werden jedoch durch die
zusdtzlichen Eigenmittel der Verwaltungsgesellschaft abge-
deckt sein.
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(26) Gibt es einschligige Wohlverhaltensregeln fur die (30) Die Anteilinhaber sowohl der tibertragenden als auch der
Geschiftstitigkeit und einschligige Regeln fiir die Ubertra- tibernehmenden OGAW sollten auflerdem die Riicknahme
gung von Aufgaben an Dritte und ist diese Ubertragung oder die Auszahlung ihrer Anteile verlangen konnen oder
durch eine Verwaltungsgesellschaft nach dem Recht des sie, soweit moglich, in Anteile eines anderen OGAW mit
Herkunftsmitgliedstaats gestattet, so sollten zugelassene dhnlicher Anlagepolitik, der von derselben Verwaltungs-
Investmentgesellschaften diese Regeln entsprechend ein- gesellschaft oder von einer mit ihr verbundenen anderen
halten, sei es unmittelbar, wenn sie keine gemdf dieser Gesellschaft verwaltet wird, umwandeln kénnen. Bei der
Richtlinie zugelassene Verwaltungsgesellschaft benannt Wahrnehmung dieses Rechts sollten keine zusitzlichen
haben, oder mittelbar, wenn sie eine solche Verwaltungs- Kosten anfallen; es sollte lediglich den Gebiihren unterlie-
gesellschaft benannt haben. gen, die von den jeweiligen OGAW zur Deckung der Kos-
ten fiir die Auflosung der Anlagen in allen Situationen, wie
in den Prospekten der iibertragenden und der iiberneh-

(27)  Trotz der Notwendigkeit einer Konsolidierung zwischen menden OGAW aufgefithrt, einbehalten werden.

OGAW stoflen Verschmelzungen von OGAW in der
Gemeinschaft auf zahlreiche rechtliche und administrative . .
Schwierigkeiten. Daher miissen, um das Funktionieren des 1) Be1. Ve?schmelzungen sollte .auch cne Kontro‘lle durch
Binnenmarkts zu verbessern, Gemeinschaftsvorschriften Dritte sichergestellt werden. Die Verwahrstellen eines jeden
festgelegt werden, die Verschmelzungen zwischen OGAW an de.r Verschmelzung beteiligten OGAW sollten die Uber.-
(und deren Teilfonds) erleichtern. Wenngleich einige Mit- e1nst1anur.{g.des gemeinsamen Ve'rschm§lzur?g'splans mit
gliedstaaten wahrscheinlich nur Fonds in Vertragsform den emschlaglgen Bestimmungen d1§§er R1§htl1n1e und den
zulassen werden, sollten grenziiberschreitende Verschmel- V.ertragsbedmgungen des. 0GAW ub.erprufgn. Entwed?r
zungen zwischen allen Arten von OGAW (in Vertrags- eine Verwahrstelle oder ein unabhingiger Wirtschaftsprii-
form, in Satzungsform oder in Form des Trust) von jedem fer sollte im Auftrag aller an der Verschmelzung beteilig-
Mitgliedstaat zugelassen und anerkannt werden, ohne dass ten OGAW einen Bericht erstellen, in dem die im
die Mitgliedstaaten neue Rechtsformen von OGAW in ihre gemeinsamen Verschmelzungsplan dargelegten Methoden
nationalen Rechtsvorschriften einfithren miissen. zur Bewertung des Vermogens und der Verbindlichkeiten
dieser OGAW und die Methode zur Berechnung des
Umtauschverhiltnisses sowie das Umtauschverhltnis zum

(28)  Diese Richtlinie betrifft die Verschmelzungsverfahren, die betreffe.nden “Zletpunkt und gegc?ben.enfalls d}e Barzah?ung
in den Mitgliedstaaten am gebriuchlichsten sind. Sie je Anteil bestitigt werden. Um die mit grenngerschrelten-
verpflichtet die Mitgliedstaaten nicht, alle in dieser den VerSChmelzungep Verb‘undenen ‘Koslten. mn Grer?zen zu
Richtlinie aufgefithrten Verfahren in ihr innerstaatliches halten, s.o.llte es moglich sein, da§s ein einziger Bericht fiir
Recht zu {iberfithren, sie sollten jedoch Ubertragungen glle beteiligten OQAW eritellt wird, und sollte de}‘ gesetz-
von Vermogenswerten auf der Grundlage dieser liche Abschlussprufe.r des.gb.ertrag.endo.en oder des {iberneh-
Verschmelzungsverfahren anerkennen. Diese Richtlinie m?Pde“ OGAW die Moglichkeit hle;rzu erhalten. Aus
hindert einen OGAW nicht daran, auf allein nationaler Griinden des Anlegerschutzes sollten die Anteilinhaber auf
Basis in Situationen, in denen keiner der von der Ver- Apfrage und kostenlos eine Kopie des Berichts erhalten
schmelzung betroffenen OGAW die grenziiberschreitende kénnen.

Vermarktung seiner Anteile mitgeteilt hat, auch andere
Ver.fahr.en zu nutzen. Diese Ver’schmelzungen unterl{egen (32)  Besonders wichtig ist, dass die Anteilinhaber angemessen
weiterhin den einschldgigen nationalen Rechtsvorschriften. iiber die geplante Verschmelzung informiert werden und
Nationale Bestimmungen tiber die Beschlussfahigkeit soll- dass ihregRechte hinreichend gschﬁtzt werden. Wenn-
ten weder zwischen nationalen und grenziiberschreitenden leich die I d 8 RO
P ) . gleich die Interessen der Anteilinhaber der tibertragenden
Verschmelzungen diskriminieren noch strenger sein als die OGAW von der Verschmelzung am stirksten betroffen
ii;vgé:;};nrﬁgﬁnef n von Kapitalgesellschaften vorgesehe- sind, sollten auch die Interessen der Anteilinhaber der
gen. iibernehmenden OGAW gewahrt bleiben.

(29)  Um die Interessen der Anleger zu wahren, sollten die Mit- (33) Die in dieser Richtlinie enthaltenen Bestimmungen
gliedstaaten vorschreiben, dass geplante inldndische oder tiber Verschmelzungen lassen die Anwendung von Rechts-
grenziiberschreitende Verschmelzungen zwischen OGAW vorschriften iiber die Kontrolle von Unternehmens-
von ihren zustindigen Behdrden genehmigt werden miis- zusammenschliissen, insbesondere der Verordnung (EG)
sen. Bei grenziiberschreitenden Verschmelzungen sollten Nr. 139/2004 des Rates vom 20. Januar 2004 iber die
die zustindigen Behorden des iibertragenden OGAW die Kontrolle von Unternehmenszusammenschliissen (,EG-
Verschmelzung genehmigen, um sicherzustellen, dass die Fusionskontrollverordnung®) (), unberiihrt.

Interessen der Anteilinhaber, die faktisch den OGAW
wechseln, gebiihrend geschiitzt werden. Gehen bei einer ) ) ] ]
(34) Der freie Vertrieb von Anteilen eines OGAW, dem es

Verschmelzung mehrere OGAW mit Sitz in unterschiedli-
chen Mitgliedstaaten auf, so miissen die zustindigen
Behorden jedes einzelnen iibertragenden OGAW die Ver-
schmelzung in enger Zusammenarbeit, die auch einen
geeigneten Informationsaustausch umfasst, genehmigen.
Da auch die Interessen der Anteilinhaber des tibernehmen-
den OGAW angemessen gewahrt bleiben miissen, sollten
sie von den zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des iibernehmenden OGAW berticksichtigt werden.

gestattet ist, bis zu 100 % seines Sondervermogens in
Wertpapieren anzulegen, die von ein und demselben Emit-
tenten (Staat, Gebietskorperschaft usw.) ausgegeben wer-
den, sollte nicht unmittelbar oder mittelbar zur Folge
haben, dass das Funktionieren des Kapitalmarktes oder die
Finanzierung eines Mitgliedstaats gestort wird.

(1) ABL L 24 vom 29.1.2004, S. 1.
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(35)  Die in dieser Richtlinie enthaltene Definition der Wertpa- aufgrund ungiinstiger Marktbedingungen die Anlage in

(36)

(38)

(39)

(40)

(41)

piere gilt nur fiir diese Richtlinie und beriihrt nicht die ver-
schiedenen Definitionen, die in nationalen Vorschriften fiir
andere Zwecke, z. B. Steuerzwecke, verwendet werden.
Von Gesellschaften wie den ,Building Societies* oder den
JIndustrial und Provident Societies“ ausgegebene Aktien
oder Aktien gleichzustellende Wertpapiere, bei denen das
Eigentum in der Praxis nur dadurch tibertragen werden
kann, dass sie von der ausgebenden Gesellschaft zuriickge-
kauft werden, fallen folglich nicht unter diese Definition.

Geldmarktinstrumente umfassen tbertragbare Instru-
mente, die iiblicherweise eher auf dem Geldmarkt als auf
geregelten Markten gehandelt werden, wie Schatzwechsel,
Kommunalobligationen, Einlagenzertifikate, Commercial
Papers, Medium-Term-Notes und Bankakzepte.

Der in dieser Richtlinie verwendete Begriff des geregelten
Marktes entspricht dem in der Richtlinie 2004/39/EG ver-
wendeten Begriff.

Ein OGAW sollte sein Vermdgen in Anteilen von OGAW
und anderer Organismen fiir gemeinsame Anlagen des
offenen Typs anlegen konnen, die ebenfalls nach dem
Grundsatz der Risikostreuung in die in dieser Richtlinie
genannten liquiden Finanzanlagen investieren. OGAW
oder andere Organismen fiir gemeinsame Anlagen, in die
ein OGAW investiert, miissen einer wirksamen Aufsicht
unterliegen.

Die Entwicklung von Anlagemdglichkeiten eines OGAW
in OGAW und in andere Organismen fiir gemeinsame
Anlagen sollte erleichtert werden. Deshalb muss unbedingt
sichergestellt werden, dass durch derartige Anlage-
tatigkeiten der Anlegerschutz nicht verringert wird. Wegen
der erweiterten Moglichkeiten eines OGAW, in Anteile
anderer OGAW und Organismen fiir gemeinsame Anlagen
zu investieren, miissen bestimmte Vorschriften fir quanti-
tative Anlagegrenzen, die Veréffentlichung von Informati-
onen und zur Verhiitung des Kaskade-Phinomens
festgelegt werden.

Um den Marktentwicklungen Rechnung zu tragen und in
Anbetracht der Vollendung der Wirtschafts- und Wih-
rungsunion sollte ein OGAW auch in Bankeinlagen inves-
tieren konnen. Um eine angemessene Liquiditit der
Anlagen in Bankeinlagen zu gewihrleisten, sollten dies
Sichteinlagen oder kiindbare Einlagen sein. Werden die
Einlagen bei einem Kreditinstitut mit Sitz in einem
Drittland getitigt, so sollte dieses Kreditinstitut Aufsichts-
bestimmungen unterliegen, die denen des Gemeinschafts-
rechts gleichwertig sind.

Neben dem Fall, dass ein OGAW gemif seinen Vertrags-
bedingungen oder seiner Satzung in Bankeinlagen inves-
tiert, sollte es moglich sein, allen OGAW zu gestatteten,
zusitzliche flissige Mittel wie Sichteinlagen halten zu diir-
fen. Das Halten derartiger zusitzlicher fliissiger Mittel kann
unter anderem gerechtfertigt sein zur Deckung laufender
oder aufergewohnlicher Zahlungen, im Fall von Verkau-
fen, bis die Gelder wieder in Wertpapieren, Geldmarkt-
instrumenten und/oder anderen von dieser Richtlinie
vorgesehenen Finanzanlagen angelegt werden konnen,
oder fiir einen absolut notwendigen Zeitraum, wenn

(42)

(43)

(45)

(46)

Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und anderen
Finanzanlagen ausgesetzt werden ist.

Aus aufsichtsrechtlichen Griinden sollte ein OGAW eine
iibermifige Konzentration seiner mit einem Ausfallrisiko
behafteten Anlagen oder Einlagen bei ein und demselben
Emittenten bzw. Institut oder bei derselben Unternehmens-
gruppe angehorenden Emittenten bzw. Instituten
vermeiden.

Einem OGAW sollte es ausdriicklich gestattet sein, im Rah-
men seiner allgemeinen Anlagepolitik oder zu Sicherungs-
zwecken in abgeleitete Finanzinstrumente (,Derivate®) zu
investieren, wenn damit ein in seinem Prospekt genanntes
Finanzziel oder Risikoprofil verwirklicht werden soll. Um
den Anlegerschutz zu gewihrleisten, ist es erforderlich, das
mit Derivaten verbundene maximale Risiko zu begrenzen,
damit es den Gesamtnettowert des Anlageportfolios des
OGAW nicht iiberschreitet. Um die durchgehende Beach-
tung der Risiken und Engagements im Zusammenhang mit
Derivategeschiften sicherzustellen und die Einhaltung der
Anlagegrenzen zu iiberpriifen, sollten diese Risiken und
Engagements kontinuierlich bewertet und iiberwacht wer-
den. Schlielich sollte ein OGAW zur Gewihrleistung des
Anlegerschutzes durch offentliche Information seine Stra-
tegien, Techniken und Anlagegrenzen in Bezug auf
Derivategeschifte beschreiben.

Mafinahmen bei moglichen abweichenden Interessen in
Bezug auf Produkte, bei denen die Kreditrisiken durch Ver-
briefung tibertragen werden, wie mit Blick auf die Richtli-
nie 2006/48/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 14. Juni 2006 tiber die Aufnahme und Ausii-
bung der Tatigkeit der Kreditinstitute (') und die Richtlinie
2006/49/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene Eigenkapital-
ausstattung von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten (2)
vorgesehen, miissen mit allen einschligigen Rechtsvor-
schriften im Finanzsektor einheitlich und koharent sein.
Um diese Einheitlichkeit und Kohirenz zu gewihrleisten,
wird die Kommission entsprechende Vorschlige fiir
Rechtsvorschriften, einschlieflich im Hinblick auf diese
Richtlinie, vorlegen, nachdem die Folgen solcher Vor-
schldge gebithrend abgeschitzt worden sind.

Im Hinblick auf abgeleitete Finanzinstrumente, die nicht an
einer Borse gehandelt werden (,OTC-Derivate®), sind
Anforderungen in Bezug auf die Eignung der Gegenpar-
teien und der Instrumente, die Liquiditit und die laufende
Bewertung der Position vorzuschreiben. Mit diesen Vor-
schriften soll ein angemessenes Anlegerschutzniveau
gewihrleistet werden, das dem Niveau nahe kommt, das
Anlegern beim Erwerb von auf geregelten Markten gehan-
delten Derivaten geboten wird.

Derivate-Geschifte sollten niemals dazu verwendet wer-
den, die Grundsitze und Bestimmungen dieser Richtlinie
zu umgehen. Fiir OTC-Derivate sollten zusitzliche Risiko-
streuungsvorschriften fiir Engagements gegeniiber einer
einzigen Gegenpartei oder Gruppe von Gegenparteien
Anwendung finden.

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

(3 ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 201.
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(47)  Einige Portfolioverwaltungsmethoden fiir Organismen fiir Portfolio des Master-OGAW investieren, der seinerseits

(50)

gemeinsame Anlagen, die hauptsichlich in Aktien oder
Schuldtitel investieren, basieren auf der Nachbildung von
Aktien- oder Schuldtitelindizes. Ein OGAW sollte allge-
mein bekannte und anerkannte Aktien- oder Schuldtitel-
indizes nachbilden diirfen. Daher kann es erforderlich sein,
fiir die zu diesem Zweck in Aktien oder Schuldtitel inves-
tierende OGAW  flexiblere  Risikostreuungsregeln
einzufithren.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen im Sinne dieser
Richtlinie sollten fiir keinen anderen Zweck als fur die
gemeinsame Anlage des vom Publikum beschafften Kapi-
tals gemdfl den in dieser Richtlinie festgelegten Regeln
genutzt werden. In den in dieser Richtlinie genannten Fal-
len sollte ein OGAW nur dann Tochtergesellschaften
haben kénnen, wenn dies erforderlich ist, um bestimmte,
ebenfalls in dieser Richtlinie festgelegte Tatigkeiten im eige-
nen Namen auszuiiben. Eine wirksame Beaufsichtigung der
OGAW muss gewdhrleistet sein. Deshalb sollte die Griin-
dung einer OGAW-Tochtergesellschaft in Drittlindern nur
in den in dieser Richtlinie genannten Fillen und zu den in
dieser Richtlinie festgelegten Bedingungen gestattet wer-
den. Die allgemeine Pflicht, allein im Interesse der Anteil-
inhaber zu handeln, und insbesondere das Ziel einer
groferen Kostenwirksamkeit, rechtfertigen keine Mafnah-
men eines OGAW, durch die die zustindigen Behorden an
einer wirksamen Beaufsichtigung gehindert werden
konnten.

Die urspriingliche Fassung der Richtlinie 85/611/EWG sah
eine Abweichung von der Beschrinkung des Prozentsatzes
vor, bis zu dem ein OGAW sein Sondervermogen in Wert-
papieren ein und desselben Emittenten anlegen darf, die im
Fall der von einem Mitgliedstaat begebenen oder garantier-
ten Schuldverschreibungen galt. Diese Abweichung gestat-
tete es in diesem Rahmen den OGAW, bis zu 35 % ihres
Sondervermégens in derartigen Schuldverschreibungen
anzulegen. Eine vergleichbare, aber weniger weitreichende
Abweichung ist bei privaten Schuldverschreibungen
gerechtfertigt, die zwar nicht staatlich garantiert sind, aber
infolge der fiir sie geltenden speziellen Vorschriften eine
besondere Sicherheit fiir den Anleger bieten. Folglich ist es
angezeigt, die Abweichung fiir alle privaten Schuldver-
schreibungen vorzusehen, die gemeinsam festgelegte
Merkmale erfiillen; es ist Sache der Mitgliedstaaten, selbst
das Verzeichnis der Schuldverschreibungen zu erstellen,
fur die sie gegebenenfalls eine Abweichung zulassen
wollen.

Mehrere Mitgliedstaaten haben Bestimmungen erlassen, die
nicht koordinierten Organismen fiir gemeinsame Anlagen
ein Pooling ihres Vermdgens in einem so genannten
Master-Fonds ermoglichen. OGAW koénnen diese Struktu-
ren nur dann nutzen, wenn Feeder-OGAW, die ein Pooling
ihres Vermogens in einem Master-OGAW wiinschen, vom
Verbot befreit werden, mehr als 10 % bzw. 20 % ihres
Sondervermdgens in einen einzigen Organismus fir
gemeinsame Anlagen anzulegen. Diese Befreiung ist
gerechtfertigt, da Feeder-OGAW ihr gesamtes Vermdgen
oder zumindest einen Grofteil davon in das diversifizierte

(51)

(52)

(53)

den Diversifizierungsbestimmungen fiir OGAW unterliegt.

Im Interesse eines wirksam funktionierenden Binnen-
markts und eines einheitlichen Anlegerschutzes in der
gesamten Gemeinschaft sollten sowohl Master-Feeder-
Strukturen erlaubt werden, bei denen Master- und Feeder-
Fonds im gleichen Mitgliedstaat niedergelassen sind, als
auch Strukturen, bei denen sie in verschiedenen Mitglied-
staaten niedergelassen sind. Um dem Anleger ein besseres
Verstindnis der Master-Feeder-Strukturen zu ermoglichen
und — insbesondere in grenziiberschreitenden Fillen —
die Uberwachung durch die Regulierungsstellen zu verein-
fachen, sollten Feeder-OGAW nicht in mehr als einen
Master-OGAW investieren konnen. Da in der gesamten
Gemeinschaft der gleiche Grad an Anlegerschutz zu
gewihrleisten ist, sollte der Master-Fonds selbst ein zuge-
lassener OGAW sein. Zur Vermeidung eines unnétigen
Verwaltungsaufwands sollten die Bestimmungen iber die
Anzeige grenziiberschreitender Vermarktung keine
Anwendung finden, wenn ein Master-OGAW in einem
anderen Mitgliedstaat als dem Mitgliedstaat seiner Nieder-
lassung kein offentliches Kapital aufnimmt, sondern in die-
sem anderen Mitgliedstaat lediglich tber einen oder
mehrere Feeder-OGAW verfiigt.

Zum Schutz der Anleger des Feeder-OGAW sollte dessen
Anlage in den Master-OGAW von einer vorherigen Geneh-
migung durch die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des Feeder-OGAW abhingig gemacht
werden. Einer Genehmigungspflicht unterliegt nur die
Anfangsanlage in den Master-OGAW, mit der der Feeder-
OGAW die fur Anlagen in einen anderen OGAW geltende
Obergrenze tiberschreitet. Zur Erleichterung des effektiven
Funktionierens des Binnenmarkts und zur Gewahrleistung
eines einheitlichen Anlegerschutzes in der Gemeinschaft
sollten die zu erfiillenden Bedingungen und die fur die
Genehmigung der Anlage des Feeder-OGAW in den
Master-OGAW beizubringenden Unterlagen und Informa-
tionen vollstindig sein.

Da ein Feeder-OGAW im besten Interesse seiner Anteil-
inhaber handeln und vom Master-OGAW alle Angaben
und Unterlagen erhalten konnen sollte, die er zur Erfullung
seiner Verpflichtungen benétigt, sollten Feeder- und
Master-OGAW eine verbindliche und durchsetzbare Ver-
einbarung abschliefen. Werden sowohl Feeder-OGAW als
auch Master-OGAW  von derselben Verwaltungs-
gesellschaft verwaltet, so sollte es jedoch ausreichen, dass
der Master-OGAW interne Regelungen fiir Geschiftstitig-
keiten festlegt. Eine Vereinbarung tiber den Informations-
austausch jeweils zwischen den Verwahrstellen bzw. den
Wirtschaftspriifern von Feeder-OGAW und Master-
OGAW sollte den Austausch von Informationen und
Unterlagen gewihrleisten, die die Verwahrstelle bzw. der
Wirtschaftspriifer des Feeder-OGAW  benétigt, um
ihre[seine Verpflichtungen zu erfiillen. Diese Richtlinie
sollte gewihrleisten, dass die Erfiillung dieser Anforderun-
gen nicht zu einem Verstoff gegen bestehende Beschrin-
kungen der Offenlegung von Informationen oder zu einem
Verstof gegen datenschutzrechtliche Bestimmungen fiihrt.



L 302/38 Amtsblatt der Européischen Union 17.11.2009
(54)  Um ein hohes Schutzniveau fiir die Interessen der Anleger (60)  Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten kénnen der
des Feeder-OGAW zu gewihrleisten, sollten der Prospekt, Offentlichkeit in einem dafiir vorgesehenen Bereich ihrer
die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sowie alle Website wesentliche Informationen fiir den Anleger aller
Marketing-Anzeigen den besonderen Merkmalen von im jeweiligen Mitgliedstaat zugelassenen OGAW zuging-
Master-Feeder-Strukturen Rechnung tragen. Die Anlage lich machen.
eines Feeder-OGAW in einen Master-OGAW sollte nicht
seine Fihigkeit beeintrichtigen, auf Antrag der Anteil- (61)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sollten fiir
inhaber Anteile zuriickzunehmen oder auszuzahlen oder alle OGAW erstellt werden. Je nach Vertriebsmethode
ganz im Interesse seiner Anteilinhaber zu handeln. (Direktverkauf oder Verkauf iiber einen Intermedidr) soll-
ten die Verwaltungsgesellschaften oder, sofern zutreffend,
(55)  Durch diese Richtlinie sollten Anteilinhaber vor ungerecht- d%e Investmentgesellschaftgn den"entsprechenden Stellen
fertigten zusitzlichen Kosten geschiitzt werden, indem d}e wesentlichen .Informatloqgn fiir den. Anleger zur Ver-
dem Master-OGAW untersagt ist, vom Feeder-OGAW 'fﬁgung S,Felll,elfl' Die Inaermgimre solltlgnhlhren ;(under} und
Zeichnungs- oder Rickkaufgebithren zu erheben. Der 1f"ren mog 11c en Klﬁn cn 1e1 wesentlichen Informationen
Master-OGAW  sollte  allerdings  berechtigt  sein, ir den Anleger zukommen lassen.
Zelchpungs- oder Riickkaufgebiihren von anderen Anle- (62) Die OGAW sollten ihre Anteile in anderen Mitgliedstaaten
gern im Master-OGAW zu erheben. . ) ) . .
vertreiben konnen, nach Durchfithrung eines Anzeige-
verfahrens, das sich auf eine verbesserte Kommunikation
(56)  Die Moglichkeit der Umwandlung bereits bestehender zwischen den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten
OGAW in cin Feeder-OGAW sollte durch die einschlagi- stiitzt. Nach Ubermittlung der vollstindigen Anzeigedatei
gen Bestimmungen nicht ausgeschlossen werden. Gleich- durch die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
zeitig sollte ein ausreichender Schutz fiir die Anteilinhaber staats des OGAW sollte der Aufnahmemitgliedstaat des
gewéhrleistet sein. Da eine Umwandlung eine grundle- OGAW nicht die Moglichkeit haben, einem in einem ande-
gende Anderung der Anlagestrategie ist, sollte der betref- ren Mitgliedstaat niedergelassenen OGAW den Zugang zu
fende OGAW dazu verpflichtet ~werden, seinen seinem Markt zu verweigern oder die vom anderen Mit-
Anteilinhabern ausreichende Informationen bereitzustel- gliedstaat erteilte Zulassung anzufechten.
len, damit sie entscheiden konnen, ob sie ihre Anlage auf-
rechterhalten wollen. Die zustindigen Behérden sollten (63) OGAW sollten ihre Anteile vertreiben kénnen unter der
vom Feeder-OGAW keine iiber die in der vorliegenden Bedingung, dass sie die erforderlichen Manahmen ergrei-
Richtlinie genannten Informationen hinausgehenden fen, um zu gewihrleisten, dass Einrichtungen fiir die Aus-
zusdtzlichen oder weiteren Informationen verlangen. fiihrung von Zahlungen an Anteilinhaber, die Riicknahme
oder Auszahlung von Anteilen sowie fiir die Bereitstellung
(57)  Werden die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied- der Informationen, die die OGAW zur Verfiigung stellen
staats des Master-OGAW iiber UnregelmifSigkeiten im miissen, verfiigbar sind.
Zusammenhang mit dem Master-OGAW informiert oder B ) )
stellen sie fest, dass der Master-OGAW gegen die Bestim- (64 Um den grenziiberschreitenden Vertrieb von OGAW-
mungen dieser Richtlinie verstoft, so kénnen sie gegebe- Anteilen zu erleichtern, sollte die Ubereinstimmung der
nenfalls geeignete Mafnahmen ergreifen, mit denen Modglxtaten der Verrr‘larlftung von OGAW-Anteilen mit
sichergestellt wird, dass die Anteilinhaber des Master- den im Aufnahmemitgliedstaat .des OGAW geltenden
OGAW entsprechend informiert werden. Rechts- und VerwalFungsvor.sc}.mft.en uberpn{ft werden,
sobald der OGAW seine Anteile in diesem Mitgliedstaat auf
den Markt gebracht hat. Im Rahmen dieser Uberpriifun
(>8)  Die Mitgliedstaaten §ollt§n eind.eutig' Z,WiSChen Ma.rketing- konnte kon%rolliert werden, inwieweit die Velrmagdungslgj
Anzeigen und den in dlgser R1?ht11.n1e vorgeschnebenep modalititen und insbesondere die Vertriebsmodalitdten
obligatorischen ’Inforr'natlonen fiir die Anl:eger u_nterschel- angemessen sind und ob die Marketing-Anzeigen redlich,
C!en. Zu den obl}gatons"chen Angaben gehdren die wesent- eindeutig und nicht irrefihrend sind. Mit dieser Richtlinie
11§hen Informatloner} fiir den .Anleger, der Prospekt sowie sollten die zustdndigen Behorden des Aufnahmemitglied-
die Jahres- und Halbjahresberichte. staats nicht davon abgehalten werden, die Marketing-
Anzeigen, die keine wesentlichen Informationen fiir den
(59)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sollten Anleger, keinen Prospekt und keine Jahres- und Halbjahres-
den Anlegern kostenlos und rechtzeitig vor der Zeichnung berichte umfassen, nach innerstaatlichem Recht zu priifen,
des OGAW als eigenstindiges Dokument geliefert werden, bevor der OGAW sie verwenden kann, doch sollte diese
damit sie eine fundierte Anlageentscheidung treffen kon- Uberpriifung nichtdiskriminierend erfolgen und nicht dazu
nen. Diese wesentlichen Informationen fiir den Anleger fithren, dass dem OGAW der Zugang zum Markt verwehrt
sollten ausschlieflich Angaben enthalten, die fiir solche wird.
Entscheidungen wesentlich sind. Aus inhaltlicher Sicht
sollten die wesentlichen Informationen fiir den Anleger (65 Aus Griinden der Verbesserung der Rechtssicherheit ist es

vollstindig harmonisiert werden, um einen angemessenen
Anlegerschutz und eine gute Vergleichbarkeit zu gewihr-
leisten. Die wesentlichen Informationen fur den Anleger
sollten in einem kurzen Format dargestellt werden. Ein ein-
ziges Dokument beschriankten Umfangs, in dem die Infor-
mationen in einer bestimmten Abfolge dargestellt werden,
ist optimal geeignet, um die fiir Kleinanleger wichtige Klar-
heit und Einfachheit zu gewahrleisten, und diirfte niitzli-
che, fir die Anlageentscheidung relevante Vergleiche
zulassen, insbesondere der Kosten und des Risikoprofils.

notwendig zu gewihrleisten, dass ein OGAW, der seine
Anteile grenziiberschreitend vertreibt, einfachen Zugang
hat — in elektronischer Form und in einer in der Finanz-
welt gebrauchlichen Sprache — zu vollstindigen Informa-
tionen tber die Rechts- und Verwaltungsvorschriften
seines Aufnahmemitgliedstaats, die sich spezifisch auf die
Modalititen der Vermarktung von OGAW-Anteilen bezie-
hen. Haftungsfragen im Zusammenhang mit diesen Verof-
fentlichungen sollten den nationalen Rechtsvorschriften
unterliegen.
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(66) Um den Zugang eines OGAW zu den Mirkten anderer (73) Der Grundsatz der Kontrolle durch den Herkunfts-
Mitgliedstaaten zu erleichtern, sollte ein OGAW lediglich mitgliedstaat macht es erforderlich, dass die zustindigen
dazu verpflichtet sein, die wesentlichen Informationen fiir Behorden die Zulassung in den Fillen entziehen oder nicht
den Anleger in die Amtssprache oder eine der Amtsspra- erteilen, in denen aus Umstinden wie dem Inhalt des
chen seines Aufnahmemitgliedstaats oder in eine von des- Geschiftsplans, dem geographischen Titigkeitsbereich
sen zustandigen Behorden akzeptierte Sprache iibersetzen oder der tatsichlich ausgeiibten Tatigkeit unzweifelhaft
zu lassen. In den wesentlichen Informationen fiir den Anle- hervorgeht, dass ein OGAW oder ein Unternehmen, das an
ger ist anzugeben, in welcher Sprache andere obligatori- seiner Geschaftstdtigkeit mitwirkt, die Rechtsordnung eines
sche Unterlagen und zusitzliche Informationen erhiltlich Mitgliedstaats in der Absicht gewahlt hat, sich den stren-
sind. Ubersetzungen sollten in der Verantwortlichkeit des geren Anforderungen eines anderen Mitgliedstaats zu ent-
OGAW angefertigt werden, der auch entscheiden sollte, ob ziehen, in dem es den tiberwiegenden Teil seiner Tatigkeit
eine einfache Ubersetzung ausreicht oder eine beeidigte auszuiiben beabsichtigt oder austibt.
Ubersetzung erforderlich ist.
) . ) (74)  Bestimmte rechtswidrige Handlungen wie z. B. Betrugs-
(67)  Zur Verelnfa_chung d_es Zugangs zu den Mérkten der Mit- delikte oder Insiderdelikte konnten, selbst wenn sie andere
gliedstaaten ist es wichtig, dass Meldegebiihren bekannt Unternehmen als OGAW oder Unternehmen, die an ihrer
gegeben werden. Geschiftstatigkeit mitwirken, betreffen, die Stabilitat des
(68)  Die Mitgliedstaaten sollten die erforderlichen verwaltungs- Finanzsystems und seine Integritit beeintrdchtigen.
und organisatorischen Mafnahmen ergreifen, um eine ' . . . .
Zusammenarbeit zwischen den innerstaatlichen Behorden (73)  Es empﬁfhlt’ sich, emen Informatlonsaustfiusch zw1sch'en
und den zustindigen Behorden anderer Mitgliedstaaten d,e?l zustindigen Behordedg undf den dBi}llorden Eder Ein-
u. a. durch bilaterale oder multilaterale Vereinbarungen net 1t<unge(ril Zu gestatten, 1ebag grund ihrer Fun t1on1.z11flr
zwischen diesen Behorden zu ermdglichen, dies konnte iitgr dungbes F{narllzsysteftns e1.tragen. Um (%lle Vertrﬁu 1(cl 3
auch eine freiwillige Ubertragung von Aufgaben eit der tibermittelten Informationen zu wahren, sollte der
beinhalten. Adressatenkreis bei einem derartigen Austausch jedoch
eng begrenzt bleiben.
(69)  Die Befugnisse der zustindigen Behorden miissen strker
aneinander angeglichen werden, um in simtlichen Mit- (76)  Es muss festgelegt werden, unter welchen Bedingungen
gliedstaaten die gleiche Durchsetzung dieser Richtlinie zu dieser Informationsaustausch zuldssig ist.
erreichen. Ein gemeinsamer Mindestkatalog von Befugnis-
sen, die mit den im Rahmen anderer Rechtsvorschriften (77)  Wenn Vorgesehen ist, dass Informationen nur mit aus-
der Gemeinschaft im Bereich der Finanzdienstleistungen driicklicher Zustimmung der Zusténdigen Behorden wei-
auf die zustindigen Behérden iibertragenen Befugnissen tergegeben werden diirfen, konnen diese ihre Zustimmung
vereinbar sind, sollte eine wirksame Uberwachung garan- gegebenenfalls von der Einhaltung strenger Bedingungen
tieren. Dariiber hinaus sollten die Mitgliedstaaten Regeln abhingig machen.
fur Sanktionen festlegen, die strafrechtliche und
Verwaltungsrechtllche Sankuonen beinhalten konnep’ (78)  Der Austausch von Informationen zwischen den zustindi-
sowie Verwaltungstech.nlsche. Maﬁgahmen Vo"rsehen,.d1e gen Behorden auf der einen Seite und den Zentralbanken,
bei Verstofen gegen diese Richtlinie zu verhangen sind. anderen Einrichtungen mit dhnlichen Aufgaben wie Zen-
Die Mltghedstaatep sollten.aufgerdem alle erfor.derhchen tralbanken in ihrer Eigenschaft als Wahrungsbehorden
Mafénahmen ergreifen, um sicherzustellen, dass diese Sank- oder gegebenenfalls anderen mit der Uberwachung der
tionen durchgesetzt werden. Zahlungssysteme betrauten Behorden auf der anderen Seite
(70)  Es ist notwendig, die Bestimmungen iiber den Austausch solle ebenfalls zugelassen werden.
von Informationen zwischen den zustindigen Behorden . o o
der Mitgliedstaaten und die Verpflichtung zu Amtshilfe (79)  Es st angezeigt, in dieser R,IChthr{le fiir d}e Wahrung des
und Zusammenarbeit zu verstirken. Berufsgeheimnisses dlle‘Ch. die Behoérden, die mit der Zt{las—
sung und der Beaufsichtigung der OGAW betraut sind,
(71)  Zum Zweck der Erbringung von grenziiberschreitenden sowie ‘?UTQh die Un.ten.lehmen, dle"an (.11ese{ Zglassqng und
Dienstleistungen sollten die Zustindigkeiten der jeweiligen Beaufsichtigung mitwirken, und fiir die Moglichkeiten des
zustindigen Behorden klar zugewiesen werden, um Liicken Informationsaustauschs jeweils dieselbe Regelung wie im
oder Uberschneidungen zu beseitigen; dies sollte im Ein- Fall der fiir die Zulassung und Beaufsichtigung der Kredit-
klang mit den Bestimmungen des anzuwendenden Rechts 1ns}:1tute, Wgrépaplegflgr{leg 111cnd Yerswherungsunter-
geschehen. nehmen zustindigen Behorden festzulegen.
(72)  Die Vorschriften dieser Richtlinie tiber die ordnungsge- (80)  Zur verstirkten Beaufsichtigung von OGAW oder Unter-

mife Erfullung der Beaufsichtigungsaufgabe durch die
zustandigen Aufsichtsbehorden umfassen auch die Beauf-
sichtigung auf konsolidierter Basis, der ein OGAW oder ein
Unternehmen, das an seiner Geschiftstatigkeit mitwirkt,
unterliegt, wenn in den Gemeinschaftsbestimmungen eine
solche Art der Beaufsichtigung vorgesehen ist. In diesem
Fall muss fiir die Behorden, bei denen die Zulassung bean-
tragt wird, feststellbar sein, welche Behorden fiir die Beauf-
sichtigung dieses OGAW oder Unternehmen, das an seiner
Geschiftstitigkeit mitwirkt, auf konsolidierter Basis
zustdndig sind.

nehmen, die an ihrer Geschiftstitigkeit mitwirken, und
zum besseren Schutz der Kunden von OGAW oder Unter-
nehmen, die an ihrer Geschiftstitigkeit mitwirken, sollte
vorgeschrieben werden, dass Wirtschaftspriifer die zustin-
digen Behorden unverziiglich zu unterrichten haben, wenn
sie in den in dieser Richtlinie beschriebenen Fillen bei der
Wahrnehmung ihrer Aufgaben Kenntnis von Tatsachen
erhalten, die die finanzielle Lage eines OGAW oder eines
Unternehmens, das an seiner Geschiftstatigkeit mitwirkt,
oder dessen Geschaftsorganisation oder Rechnungswesen
ernsthaft wahrscheinlich beeintriachtigen konnen.
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(81)  In Anbetracht des Ziels dieser Richtlinie ist es wiinschens- (87)  In Bezug auf Master-Feeder-Strukturen sollte die Kommis-
wert, dass die Mitgliedstaaten vorsehen, dass diese Ver- sion die Befugnis erhalten, Mafinahmen zu erlassen, die
pflichtung auf jeden Fall besteht, wenn solche Tatsachen den Inhalt der Vereinbarungen zwischen Master-OGAW
von einem Wirtschaftspriifer bei der Wahrnehmung seiner und Feeder-OGAW oder die internen Regelungen fiur
Aufgaben bei einem Unternehmen festgestellt werden, das Geschaftstitigkeiten, den Inhalt der Vereinbarung iiber den
enge Verbindungen zu einem OGAW oder einem Unter- Informationsaustausch zwischen ihren Verwahrstellen
nehmen, das an seiner Geschiftstitigkeit mitwirkt, hat. oder ihren Wirtschaftspriifern, die Festlegung geeigneter
Mafinahmen zur Abstimmung ihrer Zeitpline fur die
(82)  Durch die Verpflichtung der Wirtschaftspriifer, den zustin- Berechnung und Veroffentlichung des. Nettovermogens-
. . x werts, um das so genannte Market Timing zu verhindern,
gleg;;g nfﬁll?ﬁilf% ngzg;bggggf;gi s gerj;g;g;;eggtsggfgg die Auswirkungen der Verschmelzung des Master-Fonds
seiner Geschiftstitigkeit mitwirkt, zu melden, die sie bei i/lIlf die Zulassung des Feeder-Fonds, die Art der qu
> o - aster-Fonds festgestellten und an den Feeder-Fonds mit-
der Wahrnehmung ihrer Aufgabe e emem Rechtstrager, zuteilenden Unregelmifigkeiten, das Format der Informa-
gzzgl?i%tesrtéict)igli \11] r:i)rils elg g:z;]rnilfgl;gﬁ:t’ ?;Stga;tgﬁi tionen, die den Anteilinhabern bei einer Umwandlung
haben, dndert sich weder die Art ihrer Aufgabe bei diesem Zmes OG/?.W (11n anen Feeder-OGAW mltzutelleq sind, und
Rechtstrager noch die Art und Weise, in der sie diese Auf- en Weg fur 1e.Bere1tst.ellung solcher }nformatlor}en, das
8 ’ Verfahren fur die Evaluierung und Priifung der Ubertra-
be bei diesem Rechtstriager wahrzunehmen haben. . § und 8 .
8 g gung von Vermogenswerten von einem Feeder- auf einen
Master-Fonds und die Rolle der Verwahrstelle des Feeder-
(83) Diese Richtlinie hat keine Auswirkungen auf nationale Fonds in diesem Prozess regeln.
steuerliche Regelungen sowie Mafnahmen, die von den
Mitgliedstaaten gegebenenfalls eingeleitet wurden, um die
Einhaltung dieser Regelungen auf ihrem Hoheitsgebiet zu
gewihrleisten. (88)  In Bezug auf die Offenlegung von Informationen sollte die
Kommission die Befugnis erhalten, Maffnahmen zu erlas-
) . ) L ) sen, die die einzuhaltenden Bedingungen fiir die Veroffent-
(84) Die zur Durchfithrung dieser Richtlinie erforderlichen lichung des Prospekts auf einem anderen dauerhaften
Mafinahmen sollten ggmé{% dem Beschluss 1999/ 468/.]“:__G Datentrager als Papier oder auf einer Website, die kein dau-
des Rates vom 28. Juni 1999 zur Festlegung der Modalitd- erhafter Datentrdger ist, sowie den vollstindigen und
ten fiir die Ausubung.der der Kommission iibertragenen detaillierten Inhalt, die Form und Prisentation der wesent-
Durchfithrungsbefugnisse (') erlassen werden. lichen Informationen fiir den Anleger unter Beriicksichti-
gung der Eigenheiten und unterschiedlichen Bestandteile
(85)  Die Kommission sollte insbesondere die Befugnis erhalten, des betreffenden OG.AW und d1e. emzuhaltende.n Bed1.r.1-
folgende Durchfithrungsmaflnahmen zu erlassen: In Bezug gungen regeln, um'd1e der wesentlichen Informatlonen“ fiir
auf Verwaltungsgesellschaften sollte die Kommission die den An.leger auf cmem anderen .dauer.hafte.n Datentrager
Befugnis erhalten, Mafnahmen zu erlassen, die die Einzel- als Paplfar qder auf cmner Website, die kein dauerhafter
heiten im Zusammenhang mit organisatorischen Anforde- Datentrager ist zur Verfiigung zu stellen.
rungen, Risikomanagement, Interessenkonflikten und
Wohlverhaltensregeln regeln. In Bezug auf Verwahrstellen
sollte die Kommission die Befugnis erhalten, Malinahmen ) ) o
zu erlassen, die die von den Verwahrstellen zu treffenden (89)  In Bezug auf das Anzeigeverfahren sollte die Kommission
Mafnahmen zur Erfullung ihrer Aufgaben im Hinblick auf die Befugnis erhalten, Mafnahmen zu erlassen, die den
einen OGAW, der von einer in einem anderen als seinem Urpfapg der von den %usténfiigen Behorden des .Aufna.hme-
Herkunftsmitgliedstaat niedergelassenen Verwaltungs- mitgliedstaats zu vertffentlichenden Angaben tiber die auf
gesellschaft verwaltet wird, konkretisieren und die Einzel- ;qkalfill‘]E.lzenef"gel(;endZen Vorszhrlftent“so(\;{le dxeB tlelc"hrclllsczen
heiten der Vereinbarung zwischen der Verwahrstelle und mnzetherten fur den Zugang der zustandigen behorden des
der Verwaltungsgesellschaft regeln. Diese Durchfithrungs- Aufnahmemitgliedstaats zu den gespeicherten und aktua-
mafRnahmen sollten eine einheitliche Anwendung der lisierten Unterlagen des OGAW regeln.
Verpflichtungen von Verwaltungsgesellschaften und
Verwahrstellen vereinfachen, jedoch keine Voraussetzung
fur die Wahrnehmung des Rechts von Verwaltungs-
gesellschaft sein, die Geschaftstitigkeiten, fiir die sie in (90)  Die Kommission sollte unter anderem die Befugnis erhal-
ihrem Herkunftsmitgliedstaat eine Zulassung erhalten ten, Definitionen zu erldutern, die Terminologie anzuglei-
haben, in der gesamten Gemeinschaft mit Hilfe der Griin- chen und Definitionen in Ubereinstimmung mit
dung von Zweigniederlassungen Oder im Rahmen des nachfolgenden Rechtsakten zu den OGAW und Zu angren-
freien Dienstleistungsverkehrs einschlieSlich der Verwal- zenden Themenbereichen abzufassen.
tung von OGAW in einem anderen Mitgliedstaat
auszuiiben.
) o (91)  Da es sich bei den in den Erwdgungsgriinden 85 bis 90
(86)  In Bezug auf Verschmelzungen sollte die Kommission die

Befugnis erhalten, Malnahmen zu erlassen, die Inhalt,
Form und Art der Ubermittlung der Informationen fiir die
Anteilinhaber im Einzelnen regeln.

() ABL L 184 vom 17.7.1999, S. 23.

genannten Maffnahmen um Maflnahmen von allgemeiner
Tragweite handelt, die eine Anderung nicht wesentlicher
Bestimmungen dieser Richtlinie durch Ergidnzung um neue
nicht wesentliche Bestimmungen bewirken, sind diese
Mafinahmen nach dem Regelungsverfahren mit Kontrolle
des Artikels 5a des Beschlusses 1999/468/EG zu erlassen.
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(92)  Dadie Ziele dieser Richtlinie auf Ebene der Mitgliedstaaten (94)  Diese Richtlinie sollte die Verpflichtungen der Mitgliedstaa-
nicht ausreichend verwirklicht werden konnen, soweit sie ten hinsichtlich der in Anhang III Teil B genannten Fristen
eine Regelung mit linderiibergreifend anwendbaren ein- fir die Umsetzung der dort genannten Richtlinien in inner-
heitlichen Bestimmungen beinhalten, und daher wegen des staatliches Recht und fiir die Anwendung dieser Richtlinien
Umfangs und der Wirkungen der Mafnahme besser auf unberiihrt lassen.
Gemeinschaftsebene zu verwirklichen sind, kann die
Gemeinschaft im Einklang mit dem in Artikel 5 des Ver-
trags niedergelegten Subsidiaritdtsprinzip titig werden.
Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grund- (950  Gemifl Nummer 34 der Interinstitutionellen Vereinbarung

(93)

satz der VerhiltnismaRigkeit geht diese Richtlinie nicht
tiber das zur Erreichung dieser Ziele erforderliche Maf§
hinaus.

Die Verpflichtung zur Umsetzung dieser Richtlinie in
innerstaatliches Recht sollte nur jene Bestimmungen
betreffen, die im Vergleich zu den Richtlinien, die sie neu
fasst, inhaltlich gedndert wurden. Die Verpflichtung zur
Umsetzung der inhaltlich unverdnderten Bestimmungen
ergibt sich aus den bisherigen Richtlinien.

iiber bessere Rechtsetzung (1) sind die Mitgliedstaaten auf-
gefordert, fur ihre eigenen Zwecke und im Interesse der
Gemeinschaft eigene Tabellen aufzustellen, denen im Rah-
men des Moglichen die Entsprechungen zwischen dieser
Richtlinie und den Umsetzungsmafnahmen zu entnehmen
sind, und diese zu veroffentlichen —

HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:

(") ABL C 321 vom 31.12.2003, S. 1.
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KAPITEL I

GEGENSTAND, ANWENDUNGSBEREICH UND DEFINITIONEN

Artikel 1

(1)  Diese Richtlinie gilt fur die im Gebiet der Mitgliedstaaten
niedergelassenen Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wert-
papieren (OGAW).

(2)  Fiir die Zwecke dieser Richtlinie und vorbehaltlich des Arti-
kels 3 bezeichnet der Ausdruck ,O0GAW* Organismen,

a) deren ausschlieflicher Zweck es ist, beim Publikum
beschaffte Gelder fur gemeinsame Rechnung nach dem
Grundsatz der Risikostreuung in Wertpapieren und/oder
anderen in Artikel 50 Absatz 1 genannten liquiden Finanz-
anlagen zu investieren, und

b) deren Anteile auf Verlangen der Anteilinhaber unmittelbar
oder mittelbar zu Lasten des Vermogens dieser Organismen
zuriickgenommen oder ausgezahlt werden. Diesen Riicknah-
men oder Auszahlungen gleichgestellt sind Handlungen, mit
denen ein OGAW sicherstellen will, dass der Kurs seiner
Anteile nicht erheblich von deren Nettoinventarwert
abweicht.

Die Mitgliedstaaten konnen eine Zusammensetzung der OGAW
aus verschiedenen Teilfonds genehmigen.

Aufgehobene Richtlinie mit ihren nachfolgenden Anderungen

Fristen fiir die Umsetzung in innerstaatliches Recht und fiir die

(3)  Die Organismen im Sinne von Absatz 2 koénnen die
Vertragsform (von einer Verwaltungsgesellschaft verwaltete
Investmentfonds), die Form des Trust (,unit trust“) oder die
Satzungsform (Investmentgesellschaft) haben.

Im Sinne dieser Richtlinie

a) gilt ein ,unit trust* als Investmentfonds,

b) gelten Aktien von OGAW als Anteile von OGAW.

(4)  Investmentgesellschaften, deren Vermogen iiber Tochter-
gesellschaften hauptsichlich in anderen Vermogensgegenstinden
als Wertpapieren angelegt ist, unterliegen nicht dieser Richtlinie.

(5)  Die Mitgliedstaaten untersagen den unter diese Richtlinie
fallenden OGAW, sich in einen dieser Richtlinie nicht unterliegen-
den Organismus fiir gemeinsame Anlagen umzubilden.

(6)  Unbeschadet der Vorschriften des Gemeinschaftsrechts auf
dem Gebiet des Kapitalverkehrs sowie der Artikel 91 und 92 und
Artikel 108 Absatz 1 Unterabsatz 2 darf ein Mitgliedstaat weder
die OGAW, die in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassen
sind, noch die von ihnen begebenen Anteile anderen Bestimmun-
gen unterwerfen als den in der Richtlinie vorgesehenen, wenn
diese OGAW ihre Anteile im Gebiet des genannten Mitgliedstaats
vertreiben.
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(7)  Unbeschadet dieses Kapitels konnen die Mitgliedstaaten die
in ihrem Gebiet niedergelassenen OGAW strengeren Vorschriften
als den in dieser Richtlinie vorgesehenen sowie zusitzlichen Vor-
schriften unterwerfen, vorausgesetzt, dass diese Vorschriften all-
gemein gelten und nicht dieser Richtlinie widersprechen.

Artikel 2
(1)  Fir die Zwecke dieser Richtlinie bezeichnet der Ausdruck

a) ,Verwahrstelle“ eine Einrichtung, die mit der Durchfithrung
der in den Artikeln 22 und 32 genannten Aufgaben betraut
ist und den sonstigen in Kapitel IV und Kapitel V Abschnitt 3
festgelegten Bestimmungen unterliegt;

b) ,Verwaltungsgesellschaft“ eine Gesellschaft, deren regulire
Geschiftstatigkeit in der Verwaltung von in der Form eines
Investmentfonds oder einer Investmentgesellschaft konstitu-
ierten OGAW besteht (gemeinsame Portfolioverwaltung von
OGAW);

¢) ,Herkunftsmitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft“ den
Mitgliedstaat, in dem die Verwaltungsgesellschaft ihren Sitz
hat;

d) ,Aufnahmemitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft® einen
Mitgliedstaat, der nicht der Herkunftsmitgliedstaat ist und in
dessen Hoheitsgebiet eine Verwaltungsgesellschaft eine
Zweigniederlassung hat oder Dienstleistungen erbringt;

e) ,Herkunftsmitgliedstaat des OGAW*“ den Mitgliedstaat, in
dem der OGAW gemafs Artikel 5 zugelassen ist;

f) ,Aufnahmemitgliedstaat eines OGAW* den Mitgliedstaat, der
nicht der Herkunftsmitgliedstaat des OGAW ist und in dem
die Anteile des OGAW vertrieben werden;

g) ,Zweigniederlassung” eine Niederlassung, die einen rechtlich
unselbstdndigen Teil einer Verwaltungsgesellschaft bildet und
Dienstleistungen erbringt, fiir die der Verwaltungsgesellschaft
eine Zulassung erteilt wurde;

h) ,zustindige Behorden“ die von den Mitgliedstaaten gemaf3
Artikel 97 bezeichneten Behorden;

i) ,enge Verbindungen® eine Situation, in der zwei oder mehr
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 Stimm-
rechte oder des Kapitals an einem Unternechmen, oder

ii) ,Kontrolle, d. h. das Verhiltnis zwischen einem ,Mutter-
unternehmen® und einem ,Tochterunternehmen® im
Sinne der Artikel 1 und 2 der Siebten Richtlinie
83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 aufgrund
von Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrags iiber
den konsolidierten Abschluss (1) und in allen Fillen des
Artikels 1 Absitze 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG
oder ein dhnliches Verhiltnis zwischen einer natiirlichen
oder juristischen Person und einem Unternehmen;

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

j)

,qualifizierte Beteiligung” eine direkte oder indirekte Beteili-
gung an einer Verwaltungsgesellschaft, die mindestens 10 %
des Kapitals oder der Stimmrechte entspricht oder die es
ermoglicht, mafigeblichen Einfluss auf die Geschaftsfithrung
der Verwaltungsgesellschaft, an der die Beteiligung gehalten
wird, zu nehmen;

~Anfangskapital” das in Artikel 57 Buchstaben a und b der
Richtlinie 2006/48/EG genannte Kapital;

,Eigenmittel die in Titel V Kapitel 2 Abschnitt 1 der Richt-
linie 2006/48/EG genannten Eigenmittel;

,dauerhafter Datentriger” jedes Medium, das es einem Anle-
ger gestattet, an ihn personlich gerichtete Informationen der-
art zu speichern, dass der Anleger sie in der Folge fiir eine fiir
die Zwecke der Informationen angemessene Dauer einsehen
kann, und das die unverinderte Wiedergabe der gespeicher-
ten Informationen ermdglicht;

~Wertpapiere*

i) Aktien und andere, Aktien gleichwertige Wertpapiere
(,Aktien®),

ii) Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuld-
titel (,Schuldtitel®),

iii) alle anderen marktfihigen Wertpapiere, die zum Erwerb
von Wertpapieren im Sinne dieser Richtlinie durch
Zeichnung oder Austausch berechtigen;

,Geldmarktinstrumente” Instrumente, die tiblicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden, liquide sind und deren
Wert jederzeit genau bestimmt werden kann;

,Verschmelzungen“ Transaktionen, bei denen

i) ein oder mehrere OGAW oder Teilfonds davon, die
,ibertragenden OGAW®, bei ihrer Auflosung ohne
Abwicklung simtliche Vermogenswerte und Verbind-
lichkeiten auf einen anderen bestehenden OGAW oder
einen Teilfonds dieses OGAW, den ,iibernehmenden
OGAW*, tbertragen und ihre Anteilinhaber dafiir
Anteile des iibernehmenden OGAW sowie gegebenen-
falls eine Barzahlung in Hohe von maximal 10 % des
Nettobestandswerts dieser Anteile erhalten;

ii) zwei oder mehrere OGAW oder Teilfonds davon, die
Jubertragenden OGAW®, bei ihrer Auflosung ohne
Abwicklung simtliche Vermogenswerte und Verbind-
lichkeiten auf einen von ihnen gebildeten OGAW oder
einen Teilfonds dieses OGAW, den ,iibernehmenden
OGAW*, tibertragen und ihre Anteilinhaber dafiir
Anteile des iibernehmenden OGAW sowie gegebenen-
falls eine Barzahlung in Hohe von maximal 10 % des
Nettobestandswerts dieser Anteile erhalten;

iii) ein oder mehrere OGAW oder Teilfonds davon, die
,ubertragenden OGAW*, die weiter bestehen, bis die
Verbindlichkeiten getilgt sind, ihr Nettovermogen auf
einen anderen Teilfonds desselben OGAW, auf einen
von ihnen gebildeten OGAW oder auf einen anderen
bestehenden OGAW oder einen Teilfonds dieses
OGAW, den ,iibernchmenden OGAW?, iibertragen;
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q) .grenziiberschreitende Verschmelzung” eine Verschmelzung
von OGAW,

i) von denen mindestens zwei in unterschiedlichen Mit-
gliedstaaten niedergelassen sind oder

ii) die in demselben Mitgliedstaat niedergelassen sind, zu
einem neu gegriindeten und in einem anderen Mitglied-
staat niedergelassenen OGAW;

r) inlindische Verschmelzung“ eine Verschmelzung von
OGAW, die im gleichen Mitgliedstaat niedergelassen sind,
wenn mindestens einer der betroffenen OGAW gemafS Arti-
kel 93 gemeldet wurde.

(2)  Fir die Zwecke des Absatzes 1 Buchstabe b schliefit die
reguldre Geschiftstatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft die in
Anhang II genannten Aufgaben ein.

(3)  Hat eine Verwaltungsgesellschaft mit Hauptverwaltung in
einem anderen Mitgliedstaat in ein und demselben Mitgliedstaat
mehrere Niederlassungen errichtet, so werden diese fiir die Zwe-
cke des Absatzes 1 Buchstabe g als eine einzige Zweigniederlas-
sung betrachtet.

(4)  Fir die Zwecke des Absatzes 1 Buchstabe i Ziffer ii gilt
Folgendes:

a) Ein Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens wird
ebenfalls als Tochterunternehmen des Mutterunternehmens
angesehen, das an der Spitze dieser Unternehmen steht;

b) eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche oder juristi-
sche Personen mit ein und derselben Person durch ein
Kontrollverhaltnis dauerhaft verbunden sind, gilt ebenfalls als
enge Verbindung zwischen diesen Personen.

(5)  Fiir die Zwecke des Absatzes 1 Buchstabe j werden die in
Artikel 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 15. Dezember 2004 zur Harmo-
nisierung der Transparenzanforderungen in Bezug auf Informati-
onen iiber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem
geregelten Markt zugelassen sind (') genannten Stimmrechte
beriicksichtigt.

(6)  Fir die Zwecke des Absatzes 1 Buchstabe I gelten die Arti-
kel 13 bis 16 der Richtlinie 2006/49/EG sinngemaf3.

(7)  Fir die Zwecke des Absatzes 1 Buchstabe n schlieffen

Wertpapiere die in Artikel 51 genannten Techniken und Instru-
mente aus.

Artikel 3
Diese Richtlinie gilt nicht fiir folgende Organismen:

a) Organismen fiir gemeinsame Anlagen des geschlossenen
Typs,

b) Organismen fur gemeinsame Anlagen, die sich Kapital
beschaffen, ohne ihre Anteile beim Publikum in der Gemein-

schaft oder einem Teil der Gemeinschaft zu vertreiben,

(") ABL L 390 vom 31.12.2004, S. 38.

¢) Organismen fiir gemeinsame Anlagen, deren Anteile auf-
grund der Vertragsbedingungen des Investmentfonds oder
der Satzung der Investmentgesellschaft nur an das Publikum
von Drittlindern verkauft werden diirfen,

d) durch die Rechtsvorschriften des Mitgliedstaats, in dem die
Organismen fiir gemeinsame Anlagen niedergelassen sind,
festgelegte Kategorien von Organismen fiir gemeinsame
Anlagen, fiir welche die in Kapitel VI und in Artikel 83 vor-
gesehenen Regeln in Anbetracht ihrer Anlage- und Kredit-
politik ungeeignet sind.

Artikel 4

Ein OGAW im Sinne dieser Richtlinie ist in seinem Herkunfts-
mitgliedstaat als niedergelassen anzusehen.

KAPITEL 1I
ZULASSUNG DES OGAW

Artikel 5

(1)  Ein OGAW bedarf zur Ausiibung seiner Geschiftstatigkeit
der Zulassung gemifs dieser Richtlinie.

Diese Zulassung gilt fur samtliche Mitgliedstaaten.

(2)  Die Zulassung eines Investmentfonds ist nur dann erteilt,
wenn die zustindigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats
dem Antrag der Verwaltungsgesellschaft, den gemeinsamen Fonds
zu verwalten, zustimmen sowie die Vertragsbedingungen geneh-
migen und der Wahl der Verwahrstelle zustimmen. Die Zulassung
einer Investmentgesellschaft ist nur dann erteilt, wenn die zustin-
digen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats einerseits deren Sat-
zung genehmigen und andererseits der Wahl der Verwahrstelle
und gegebenenfalls dem Antrag der fur die Verwaltung dieser
Investmentgesellschaft ~ benannten  Verwaltungsgesellschaft,
zustimmen.

(3)  Hatder OGAW seinen Sitz nicht im Herkunftsmitgliedstaat
der Verwaltungsgesellschaft, so entscheiden die zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW iiber den
Antrag der Verwaltungsgesellschaft, den OGAW zu verwalten,
gemaf Artikel 20 vorbehaltlich der Bestimmungen nach Absatz 2.
Fiir eine Zulassung ist es nicht erforderlich, dass der OGAW von
einer Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird, deren satzungs-
gemifSer Sitz sich im Herkunftsmitgliedstaat des OGAW befindet,
oder dass die Verwaltungsgesellschaft im Herkunftsmitgliedstaat
des OGAW Geschiftstitigkeiten ausiibt oder tibertragt.

(4)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW erteilen einem OGAW die Zulassung nicht, wenn:

a) sie feststellen, dass die Investmentgesellschaft die Vorausset-
zungen gemif Kapitel V nicht erfiillt, oder

b) die Verwaltungsgesellschaft in ihrem Herkunftsmitgliedstaat
nicht als Verwaltungsgesellschaft fiir einen OGAW zugelas-
sen ist.
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Vorbehaltlich der Bestimmungen von Artikel 29 Absatz 2 ist die
Verwaltungsgesellschaft oder gegebenenfalls die Investmentgesell-
schaft spatestens zwei Monate nach Einreichung des vollstindi-
gen Antrags dariiber zu unterrichten, ob dem OGAW eine
Zulassung erteilt wurde oder nicht.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW erteilen einem OGAW die Zulassung nicht, wenn die
Geschiftsleiter der Verwahrstelle nicht ausreichend gut beleum-
det sind und nicht @iber ausreichende Erfahrung auch in Bezug auf
den Typ des zu verwaltenden OGAW verfiigen. Zu diesem Zweck
werden die Namen der Geschiftsleiter der Verwahrstelle sowie
jeder Wechsel dieser Geschiftsleiter den zustindigen Behorden
unverziiglich mitgeteilt.

,Geschiftsleiter” sind die Personen, die die Verwahrstelle aufgrund
der gesetzlichen Vorschriften oder der Satzung vertreten oder die
Ausrichtung  der Titigkeit der Verwahrstelle tatsichlich
bestimmen.

(5)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW erteilen die Zulassung nicht, wenn es dem OGAW aus
rechtlichen Griinden (beispielsweise aufgrund einer Bestimmung
seiner Vertragsbedingungen oder seiner Satzung) verwehrt ist,
seine Anteile in seinem Herkunftsmitgliedstaat zu vertreiben.

(6)  Jeder Wechsel der Verwaltungsgesellschaft oder der
Verwahrstelle sowie jegliche Anderung von Vertragsbedingungen
des Investmentfonds oder der Satzung der Investmentgesellschaft
miissen von den zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des OGAW genehmigt werden.

(7)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass vollstindige Infor-
mationen {iber die Rechts- und Verwaltungsvorschriften zur
Umsetzung dieser Richtlinie, die sich auf die Griindung und die
Geschiftstatigkeit des OGAW beziehen, aus der Ferne und elek-
tronisch leicht zuginglich sind. Die Mitgliedstaaten stellen sicher,
dass diese Informationen mindestens in einer in der Finanzwelt
gebrauchlichen Sprache bereitgestellt werden, eindeutig und
unmissverstindlich sind und dem neuestem Stand entsprechen.

KAPITEL 11T

VERPFLICHTUNGEN BETREFFEND DIE
VERWALTUNGSGESELLSCHAFTEN

ABSCHNITT 1

Bedingungen fiir die Aufnahme der Titigkeit

Artikel 6

(1)  Fir den Zugang zur Tatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft
ist die vorherige Zulassung durch die zustdndigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaates der Verwaltungsgesellschaft erforderlich.
Die gemif$ dieser Richtlinie erteilte Zulassung einer Verwaltungs-
gesellschaft ist in allen Mitgliedstaaten giiltig.

(2)  Eine Verwaltungsgesellschaft darf keine andere Titigkeit als
die der Verwaltung von gemidfs dieser Richtlinie zugelassenen
OGAW ausiiben; ausgenommen hiervon ist die zusitzliche Ver-
waltung anderer Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die nicht
unter diese Richtlinie fallen und fir die die Verwaltungs-
gesellschaft einer Aufsicht unterliegt, deren Anteile jedoch nicht
in anderen Mitgliedstaaten gemaf dieser Richtlinie vertrieben wer-
den konnen.

Die Titigkeit der Verwaltung von OGAW schlieft fiir die Zwecke
dieser Richtlinie die Aufgaben ein, die in Anhang II genannt sind.

(3)  Abweichend von Absatz 2 konnen die Mitgliedstaaten
einer Verwaltungsgesellschaft — zusitzlich zur Verwaltung von
OGAW — die Zulassung fuir die Erbringung der folgenden Dienst-
leistungen erteilen:

a) individuelle Verwaltung einzelner Portfolios — einschlieflich
der Portfolios von Pensionsfonds — mit einem Ermessens-
spielraum im Rahmen eines Mandats der Anleger, sofern die
betreffenden Portfolios eines oder mehrere der in Anhang I
Abschnitt C der Richtlinie 2004/39/EG genannten Instru-
mente enthalten, und

b) als Nebendienstleistungen:

i)  Anlageberatung in Bezug auf eines oder mehrere der in
Anhang 1 Abschnitt C der Richtlinie 2004/39/EG
genannten Instrumente,

ii) Verwahrung und technische Verwaltung in Bezug auf die
Anteile von Organismen fiir gemeinsame Anlagen.

Auf keinen Fall darf es einer Verwaltungsgesellschaft im Rahmen
dieser Richtlinie gestattet werden, ausschlieflich die in diesem
Absatz genannten Dienstleistungen zu erbringen oder Neben-
dienstleistungen zu erbringen, wenn ihr nicht gestattet wurde, die
in Unterabsatz 1 Buchstabe a genannte Dienstleistung zu
erbringen.

(4)  Artikel 2 Absatz 2 und die Artikel 12, 13 und 19 der Richt-
linie 2004/39/EG finden auf die Erbringung der in Absatz 3
genannten Dienstleistungen durch Verwaltungsgesellschaften
Anwendung.

Artikel 7

(1) Unbeschadet sonstiger allgemein geltender Bedingungen
des nationalen Rechts diirfen die zustindigen Behorden einer
Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung nur erteilen, wenn fol-
gende Voraussetzungen erfiillt sind:

a) Die Verwaltungsgesellschaft ist mit einem Anfangskapital
von mindestens 125 000 EUR ausgestattet, wobei Folgendes
beriicksichtigt wird:

i)  Uberschreitet der Wert der Portfolios der Verwaltungs-
gesellschaft 250 000 000 EUR, so muss die Verwaltungs-
gesellschaft tiber zusitzliche Eigenmittel verfugen, die
0,02 % des Betrags, um den der Wert der Portfolios der
Verwaltungsgesellschaft 250 000 000 EUR iibersteigt,
entsprechen; die geforderte Gesamtsumme des Anfangs-
kapitals und der zusitzlichen Eigenmittel darf jedoch
10 000 000 EUR nicht iiberschreiten;

ii) fur die Zwecke dieses Absatzes gelten die folgenden
Portfolios als Portfolios der Verwaltungsgesellschaft:

— von der Verwaltungsgesellschaft verwaltete Invest-
mentfonds, einschlieflich Portfolios, mit deren Ver-
waltung sie Dritte beauftragt hat, nicht jedoch
Portfolios, die sie selbst im Auftrage Dritter
verwaltet,
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— Investmentgesellschaften, die sie als ihre
Verwaltungsgesellschaft benannt haben,

— andere von der Verwaltungsgesellschaft verwaltete
Organismen fur gemeinsame Anlagen, einschliefs-
lich Portfolios, mit deren Verwaltung sie Dritte
beauftragt hat, nicht jedoch Portfolios, die sie selbst
im Auftrage Dritter verwaltet;

iii) unabhingig von dieser Eigenmittelanforderung diirfen
die Eigenmittel der Verwaltungsgesellschaft zu keiner
Zeit unter den in Artikel 21 der Richtlinie 2006/49/EG
genannten Betrag absinken;

b) die Personen, die die Geschifte der Verwaltungsgesellschaft
tatsichlich leiten, sind ausreichend gut beleumdet und verfii-
gen auch in Bezug auf den Typ des von der Verwaltungs-
gesellschaft  verwalteten OGAW  iiber ausreichende
Erfahrung; die Namen dieser Personen sowie jeder Wechsel
dieser Personen sind den zustdndigen Behorden unverziiglich
mitzuteilen; tiber die Geschiftspolitik der Verwaltungs-
gesellschaft miissen mindestens zwei Personen, die die
genannten Bedingungen erfiillen, bestimmen;

¢) dem Antrag auf Zulassung wird ein Geschaftsplan beigefiigt,
aus dem zumindest der organisatorische Aufbau der
Verwaltungsgesellschaft hervorgeht, und

d) die Hauptverwaltung und der Sitz der Verwaltungs-
gesellschaft befinden sich in ein und demselben Mitgliedstaat.

Fiir die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe a konnen die Mit-
gliedstaaten von bis zu 50 % der unter Buchstabe a Ziffer i
genannten zusitzlichen Eigenmittelanforderung an eine
Verwaltungsgesellschaft absehen, wenn diese iiber eine von einem
Kreditinstitut oder einem Versicherungsunternehmen gestellte
Garantie in derselben Hohe verfugt; das Kreditinstitut bzw.
Versicherungsunternehmen muss seinen Sitz in einem Mitglied-
staat oder in einem Drittland haben, sofern es im letzten Fall Auf-
sichtsbestimmungen unterliegt, die nach Auffassung der
zustiandigen Behorden denen des Gemeinschaftsrechts gleichwer-
tig sind.

(2)  Bestehen zwischen der Verwaltungsgesellschaft und ande-
ren natiirlichen oder juristischen Personen enge Verbindungen, so
erteilen die zustindigen Behorden die Zulassung auflerdem nur
dann, wenn diese engen Verbindungen sie nicht bei der ordnungs-
gemifSen Erfiillung ihrer Aufsichtsfunktionen behindern.

Die zustindigen Behorden erteilen ferner die Zulassung nicht,
wenn sie bei der ordnungsgemiflen Erfullung ihrer Aufsichts-
funktionen durch die Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines
Drittlandes, denen eine oder mehrere natiirliche oder juristische
Personen unterstehen, zu denen die Verwaltungsgesellschaft enge
Verbindungen besitzt, oder durch Schwierigkeiten bei deren
Anwendung behindert werden.

Die zustindigen Behorden schreiben vor, dass die Verwaltungs-
gesellschaft ihnen die Angaben tibermittelt, die sie verlangen, um
sich davon tiberzeugen zu konnen, dass die Bedingungen dieses
Absatzes fortwihrend eingehalten werden.

(3)  Die zustindigen Behorden teilen dem Antragsteller binnen
sechs Monaten nach Einreichung eines vollstindigen Antrags mit,
ob eine Zulassung erteilt wurde. Die Ablehnung eines Antrags ist
zu begriinden.

(4)  Nach Erteilung der Zulassung kann die Verwaltungs-
gesellschaft ihre Tatigkeit sofort aufnehmen.

(5)  Die zustindigen Behorden diirfen einer unter diese Richt-
linie fallenden Verwaltungsgesellschaft die Zulassung nur entzie-
hen, wenn die betreffende Verwaltungsgesellschaft

a) von der Zulassung nicht binnen zwolf Monaten Gebrauch
macht, ausdriicklich auf sie verzichtet oder seit mehr als sechs
Monaten die in dieser Richtlinie genannten Titigkeiten nicht
mehr ausiibt, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sieht
in diesen Fillen das Erloschen der Zulassung vor;

b) die Zulassung aufgrund falscher Erklirungen oder auf sons-
tige rechtswidrige Weise erhalten hat;

¢) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruhte, nicht
mehr erfullt;

d) der Richtlinie 2006/49/EG nicht mehr geniigt, sofern die
Zulassung sich auch auf die Portfolioverwaltung mit Ermes-
sensspielraum gemif$ Artikel 6 Absatz 3 Buchstabe a der vor-
liegenden Richtlinie erstreckte;

¢) in schwerwiegender Weise oder systematisch gegen die
gemdf der vorliegenden Richtlinie erlassenen Bestimmungen
verstofen hat oder

f)  einin den nationalen Rechtsvorschriften vorgesehener Grund
fur den Entzug vorliegt.

Artikel 8

(1)  Die zustindigen Behorden erteilen die Zulassung fiir die
Aufnahme der Titigkeit einer Verwaltungsgesellschaft nur, wenn
ihnen die Identitit und der Beteiligungsbetrag der direkten oder
indirekten Aktiondre oder Gesellschafter, die als juristische oder
natiirliche Personen eine qualifizierte Beteiligung an der
Verwaltungsgesellschaft halten, mitgeteilt wurden.

Die zustindigen Behorden erteilen die Zulassung nicht, wenn sie
der Auffassung sind, dass die in Unterabsatz 1 genannten Aktio-
nire oder Gesellschafter den zur Gewihrleistung einer soliden
und umsichtigen Fithrung der Verwaltungsgesellschaft zu stellen-
den Anspriichen nicht geniigen.

(2)  Die Mitgliedstaaten diirfen auf Zweigniederlassungen von
Verwaltungsgesellschaften mit Sitz aufferhalb der Gemeinschaft,
die ihre Geschiftstitigkeit aufnehmen oder ausiiben, keine
Bestimmungen anwenden, die dazu fithren, dass diese giinstiger
behandelt werden als Zweigniederlassungen von Verwaltungs-
gesellschaften mit Sitz in einem Mitgliedstaat.

(3)  Vor der Erteilung der Zulassung an eine Verwaltungs-
gesellschaft sind die zustdndigen Behorden des anderen betroffe-
nen Mitgliedstaats zu horen, wenn diese Verwaltungsgesellschaft
eine der folgenden Arten von Gesellschaften ist:

a) Tochterunternehmen einer anderen Verwaltungsgesellschaft,
einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts oder einer Versi-
cherungsgesellschaft, die/das in einem anderen Mitgliedstaat
zugelassen ist,
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b) Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer anderen
Verwaltungsgesellschaft, einer Wertpapierfirma, eines Kredit-
instituts oder einer Versicherungsgesellschaft, die/das in
einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist, oder

¢) eine Gesellschaft, die von denselben natiirlichen oder juristi-
schen Personen kontrolliert wird wie eine andere
Verwaltungsgesellschaft, eine Wertpapierfirma, ein Kreditins-
titut oder eine Versicherungsgesellschaft, die/das in einem
anderen Mitgliedstaat zugelassen ist.

ABSCHNITT 2

Beziehungen zu Drittlindern

Artikel 9

(1)  Die Beziehungen zu Drittlandern sind durch die einschla-
gigen Bestimmungen des Artikels 15 der Richtlinie 2004/39/EG
geregelt.

Fiir die Zwecke dieser Richtlinie sind die in Artikel 15 der Richt-
linie 2004/39/EG genannten Ausdriicke ,Wertpapierfirma“ und
,Wertpapierfirmen“ als ,Verwaltungsgesellschaft  bzw.
,Verwaltungsgesellschaften“ zu verstehen; der in Artikel 15 der
Richtlinie 2004/39/EG genannte Ausdruck ,Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen® ist als ,Erbringung von Dienstleis-
tungen® zu verstehen.

(2)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission zudem alle all-
gemeinen Schwierigkeiten mit, auf die die OGAW beim Vertrieb
ihrer Anteile in Drittlindern stof3en.

ABSCHNITT 3

Bedingungen fiir die Ausiibung der Titigkeit

Artikel 10

(1)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft verlangen von einer von ihnen zugelas-
senen Verwaltungsgesellschaft, dass sie die in Artikel 6 und Arti-
kel 7 Absitze 1 und 2 genannten Bedingungen fortwihrend
erfullt.

Die Eigenmittel einer Verwaltungsgesellschaft diirfen nicht unter
die in Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a genannte Schwelle absin-
ken. Tritt dieser Fall ein, konnen die zustdndigen Behorden der
Gesellschaft jedoch — sofern die Umstidnde dies rechtfertigen —
eine Frist einrdumen, innerhalb deren sie entweder die Situation
korrigieren oder ihre Tétigkeit einstellen muss.

(2)  Die Aufsicht tiber eine Verwaltungsgesellschaft obliegt den
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats — der
Verwaltungsgesellschaft, unabhingig davon, ob die Verwaltungs-
gesellschaft in einem anderen Mitgliedstaat eine Zweigniederlas-
sung errichtet oder Dienstleistungen erbringt; die Bestimmungen
dieser Richtlinie, die eine Zustdndigkeit der zustindigen Behor-
den des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft
tibertragen, bleiben hiervon unberiihrt.

Artikel 11

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

(2)  Fiir die Zwecke dieser Richtlinie sind die in Artikel 10 der
Richtlinie 2004/39/EG genannten Ausdriicke ,Wertpapierfirma*
bzw. ,Wertpapierfirmen“ als ,Verwaltungsgesellschaft* und
,Verwaltungsgesellschaften” zu verstehen.

Artikel 12

(1)  Jeder Mitgliedstaat erlasst Aufsichtsregeln, die eine in die-
sem Mitgliedstaat zugelassene Verwaltungsgesellschaft in Bezug
auf die Titigkeit der Verwaltung von gemif dieser Richtlinie
zugelassenen OGAW fortwihrend einzuhalten hat.

Insbesondere schreiben die zustidndigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft — auch unter Bertick-
sichtigung des Typs der von der Verwaltungsgesellschaft
verwalteten ~OGAW  —  vor, dass jede dieser
Verwaltungsgesellschaften

a) iber eine ordnungsgemifle Verwaltung und Buchhaltung,
Kontroll- und Sicherheitsvorkehrungen in Bezug auf die elek-
tronische Datenverarbeitung sowie angemessene interne
Kontrollverfahren, zu denen insbesondere Regeln fiir person-
liche Geschifte ihrer Angestellten und fiir das Halten oder
Verwalten von Anlagen in Finanzinstrumenten zum Zwecke
der Anlage auf eigene Rechnung gehoren, verfiigen muss,
durch die zumindest gewihrleistet wird, dass jedes den
OGAW betreffende Geschift nach Herkunft, Gegenpartei,
Art, Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden kann
und dass das Vermogen der von der Verwaltungsgesellschaft
verwalteten OGAW gemif8 den Vertragsbedingungen dieser
Fonds bzw. den Satzungen dieser Investmentgesellschaften
sowie den geltenden rechtlichen Bestimmungen angelegt
wird;

b) so aufgebaut und organisiert ist, dass das Risiko von
Interessenkonflikten zwischen der Gesellschaft und ihren
Kunden, zwischen zwei Kunden der Gesellschaft, zwischen
einem ihrer Kunden und einem OGAW oder zwischen zwei
OGAW, die den Interessen der OGAW oder denen der Kun-
den schaden, moglichst gering ist.

(2)  Eine Verwaltungsgesellschaft, deren Zulassung sich auch
auf die Portfolioverwaltung mit Ermessensspielraum gemaf Arti-
kel 6 Absatz 3 Buchstabe a erstreckt,

a) darf das Vermogen des Anlegers weder ganz noch teilweise
in Anteilen der von ihr verwalteten Organismen fir gemein-
same Anlagen anlegen, es sei denn, der Kunde hat zuvor eine
allgemeine Zustimmung gegeben;

b) unterliegt in Bezug auf die Dienstleistungen gemafd Artikel 6
Absatz 3 den Vorschriften der Richtlinie 97/9/EG des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates vom 3. Mdrz 1997 iiber
Systeme fiir die Entschddigung der Anleger (1).

() ABL L 84 vom 26.3.1997, S. 22.
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(3)  Unbeschadet von Artikel 116 erldsst die Kommission bis
zum 1. Juli 2010 Durchfiihrungsmanahmen, um die Verfahren
und Modalititen gemifl Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe a und
die Strukturen und organisatorischen Anforderungen zur Verrin-
gerung von Interessenkonflikten gemafs Absatz 1 Unterabsatz 2
Buchstabe b festzulegen.

Diese Mafnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 13

(1)  Gestatten die Rechtsvorschriften der Herkunfts-
mitgliedstaaten der Verwaltungsgesellschaften den Verwaltungs-
gesellschaften, eine oder mehrere ihrer Aufgaben zum Zwecke
einer effizienteren Geschiftsfithrung an Dritte zu tibertragen, die
diese Aufgaben fiir sie wahrnehmen, so miissen die folgenden
Voraussetzungen allesamt erfiillt sein:

a) Die Verwaltungsgesellschaft muss die zustindigen Behorden
ihres Herkunftsmitgliedstaats in geeigneter Form davon
unterrichten; die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft miissen die Infor-
mationen unverziiglich den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW {iibermitteln;

b) der Auftrag darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung der
Verwaltungsgesellschaft in keiner Weise beeintrachtigen; ins-
besondere darf er weder die Verwaltungsgesellschaft daran
hindern, im Interesse ihrer Anleger zu handeln, noch darf er
verhindern, dass der OGAW im Interesse der Anleger verwal-
tet wird;

¢) wenn die Ubertragung die Anlageverwaltung betrifft, so darf
der Auftrag nur Unternehmen erteilt werden, die fiir die Zwe-
cke der Vermogensverwaltung zugelassen oder eingetragen
sind und einer Aufsicht unterliegen; die Ubertragung muss
mit den von der Verwaltungsgesellschaft regelmifSig festge-
legten Vorgaben fir die Verteilung der Anlagen in Einklang
stehen;

d) wenn der Auftrag die Anlageverwaltung betrifft und einem
Drittlandsunternehmen erteilt wird, so muss die Zusammen-
arbeit zwischen den betroffenen Aufsichtsbehorden sicher-
gestellt sein;

e) der Verwahrstelle oder anderen Unternehmen, deren Interes-
sen mit denen der Verwaltungsgesellschaft oder der Anteil-
inhaber kollidieren kénnen, darf kein Auftrag fiir die
Hauptdienstleistung der Anlageverwaltung erteilt werden;

f) es sind Mainahmen zu ergreifen, die die Personen, die die
Geschifte der Verwaltungsgesellschaft fithren, in die Lage
versetzen, die Tatigkeiten des Unternehmens, dem der Auf-
trag erteilt wurde, jederzeit wirksam zu tiberwachen;

g) der Auftrag hindert die Personen, die die Geschifte der
Verwaltungsgesellschaft fithren, nicht daran, dem Unterneh-
men, dem die Aufgaben iibertragen wurden, jederzeit weitere
Anweisungen zu erteilen oder den Auftrag mit sofortiger
Wirkung zu entziehen, wenn dies im Interesse der Anleger ist;

h) unter Beriicksichtigung der Art der zu iibertragenden Aufga-
ben muss das Unternehmen, dem diese Aufgaben tibertragen
werden, iiber die entsprechende Qualifikation verfiigen und
in der Lage sein, die betreffenden Aufgaben wahrzunehmen,
und

i) in den OGAW-Prospekten sind die Aufgaben aufzulisten, fiir
deren Ubertragung die Verwaltungsgesellschaft gemif die-
sem Artikel eine Genehmigung erhalten hat.

(2) Die Haftung der Verwaltungsgesellschaft oder der
Verwahrstelle wird nicht durch die Tatsache beriihrt, dass die
Verwaltungsgesellschaft eigene Aufgaben auf Dritte {ibertragen
hat. Die Verwaltungsgesellschaft darf ihre Aufgaben nicht in
einem Umfang iibertragen, der sie zu einer Briefkastenfirma wer-
den ldsst.

Artikel 14

(1) Jeder Mitgliedstaat erldsst Wohlverhaltensregeln, welche die
in diesem Mitgliedstaat zugelassenen Verwaltungsgesellschaften
fortwahrend einzuhalten haben. Diese Regeln miissen zumindest
die Beachtung der in diesem Absatz aufgefithrten Grundsitze
gewihrleisten. Gemidfl diesen Grundsitzen muss die
Verwaltungsgesellschaft

a) bei der Austibung ihrer Tatigkeit recht und billig im besten
Interesse der von ihr verwalteten OGAW und der Integritdt
des Marktes handeln;

b) ihre Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit im besten Interesse der von ihr verwalte-
ten OGAW und der Integritdt des Marktes ausiiben;

¢) iber die fiir eine ordnungsgemife Geschiftstatigkeit erfor-
derlichen Mittel und Verfahren verfiigen und diese wirksam
einsetzen;

d) sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten bemithen
und, wenn sich diese nicht vermeiden lassen, dafiir sorgen,
dass die von ihr verwalteten OGAW nach Recht und Billig-
keit behandelt werden, und

e) alle fur die Ausiibung ihrer Titigkeit geltenden Vorschriften
im besten Interesse ihrer Anleger und der Integritit des Mark-
tes einhalten.

(2)  Unbeschadet von Artikel 116 erldsst die Kommission bis
zum 1. Juli 2010 Durchfithrungsmafinahmen, um sicherzustel-
len, dass die Verwaltungsgesellschaft den Pflichten gemaf3
Absatz 1 nachkommt, und insbesondere um

a) geeignete Kriterien fiir Handeln, das recht und billig ist, und
fir Handeln mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit im besten Interesse des OGAW
festzulegen;

b) die notwendigen Prinzipien festzulegen, um zu gewdahrleis-
ten, dass die Verwaltungsgesellschaften die fir eine ord-
nungsgemife Geschiftstitigkeit erforderlichen Mittel und
Verfahren wirksam einsetzen, und
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c) die Schritte festzulegen, die Verwaltungsgesellschaften ver-
niinftigerweise unternchmen sollten, um Interessenskonflikte
zu erkennen, ihnen vorzubeugen, mit ihnen umzugehen oder
sie offen zu legen, sowie um geeignete Kriterien zur Festle-
gung der Arten von Interessenkonflikten, die den Interessen
des OGAW schaden konnten, festzulegen.

Diese MaRnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 15

Die Verwaltungsgesellschaften oder gegebenenfalls Investmentge-
sellschaften ergreifen Malnahmen gemaf$ Artikel 92 und sehen
geeignete Verfahren und Vorkehrungen vor, um zu gewahrleis-
ten, dass sie ordnungsgemafl mit Anlegerbeschwerden umgehen
und dass es fiir Anleger keine Einschrankungen in Bezug auf die
Wahrnehmung ihrer Rechte gibt, falls die Verwaltungsgesellschaft
in einem Mitgliedstaat zugelassen wurde, der nicht mit dem
Herkunftsmitgliedstaat des OGAW identisch ist. Diese Mafinah-
men miissen es den Anlegern ermoglichen, Beschwerden in der
Amtssprache oder einer der Amtssprachen ihres Mitgliedstaats
einzureichen.

Die Verwaltungsgesellschaften sehen ferner geeignete Verfahren
und Vorkehrungen vor, um Informationen auf Antrag der Offent-
lichkeit oder der zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des OGAW bereitzustellen.

ABSCHNITT 4

Niederlassungsfreiheit und freier Dienstleistungsverkehr

Artikel 16

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass eine Verwaltungs-
gesellschaft, die von ihrem Herkunftsmitgliedstaat zugelassen
wurde, in ihren Hoheitsgebieten die Tatigkeiten, fiir die sie eine
Zulassung erhalten hat, entweder durch Errichtung einer Zweig-
niederlassung oder im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs
ausiiben kann.

Beabsichtigt eine solche Verwaltungsgesellschaft, die Anteile des
von ihr gemdfl Anhang II verwalteten OGAW in einem Mitglied-
staat zu vertreiben, der nicht mit dem Herkunftsmitgliedstaat des
OGAW identisch ist, ohne eine Zweigniederlassung zu errichten
und ohne weitere Tatigkeiten oder Dienste anzubieten, unterliegt
dieser Vertrieb lediglich den Bestimmungen von Kapitel XI.

(2)  Die Mitgliedstaaten diirfen die Errichtung einer Zweignie-
derlassung oder das Erbringen von Dienstleistungen weder von
einer Zulassung noch von einem Dotationskapital noch von einer
sonstigen Voraussetzung gleicher Wirkung abhidngig machen.

(3)  Nach Mafigabe dieses Artikels steht es einem OGAW frei,
eine in einem Mitgliedstaat, der nicht mit dem Herkunfts-
mitgliedstaat des OGAW identisch ist, gemaf dieser Richtlinie
zugelassene Verwaltungsgesellschaft zu benennen oder von einer
solchen Verwaltungsgesellschaft verwaltet zu werden, sofern eine
solche  Verwaltungsgesellschaft folgenden Bestimmungen
entspricht:

a) Artikel 17 oder Artikel 18 und

b) den Artikeln 19 und 20.

Artikel 17

(1)  Eine Verwaltungsgesellschaft, die im Hoheitsgebiet eines
anderen Mitgliedstaats eine Zweigniederlassung errichten mochte,
um die Tatigkeit auszuiiben, fiir die sie eine Zulassung erhalten
hat, muss die Bedingungen der Artikel 6 und 7 erfiillen und den
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats ihre Absicht
anzeigen.

(2)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass eine Verwaltungs-
gesellschaft, die eine Zweigniederlassung in einem anderen Mit-
gliedstaat errichten maochte, zusammen mit der Anzeige gemifS
Absatz 1 folgende Angaben und Unterlagen vorzulegen hat:

a) Mitgliedstaat, in dessen Hoheitsgebiet die Verwaltungs-
gesellschaft eine Zweigniederlassung errichten mochte;

b) Geschiftsplan, in dem die geplanten Tatigkeiten und Dienst-
leistungen gemafl Artikel 6 Absditze 2 und 3 und die
Organisationsstruktur der Zweigniederlassung angegeben
sind und der eine Beschreibung des Risikomanagement-
Verfahrens umfasst, das von der Verwaltungsgesellschaft
erarbeitet wurde. Er beinhaltet ferner eine Beschreibung der
Verfahren und Vereinbarungen gemif$ Artikel 15 beinhalten;

¢) Anschrift, unter der im Aufnahmemitgliedstaat der
Verwaltungsgesellschaft Unterlagen angefordert werden
konnen;

d) Namen der Geschiftsfihrer der Zweigniederlassung.

(3)  Sofern die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats der Verwaltungsgesellschaft in Anbetracht der beabsichtig-
ten Tatigkeit keine Griinde fiir Zweifel an der Angemessenheit der
Verwaltungsstruktur oder der Angemessenheit der Finanzlage der
betreffenden Verwaltungsgesellschaft haben, iibermitteln sie
innerhalb von zwei Monaten nach Eingang siamtlicher Angaben
gemifl Absatz 2 diese den zustindigen Behorden des Aufnahme-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft und teilen dies der
betreffenden Verwaltungsgesellschaft mit. Ferner ibermitteln sie
Einzelheiten zu etwaigen Entschidigungssystemen, die den Schutz
der Anleger sicherstellen sollen.

Lehnen die zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft die Ubermittlung der in Absatz 2 genann-
ten Angaben an die zustindigen Behorden des Aufnahme-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft ab, so nennen sie der
betroffenen Verwaltungsgesellschaft innerhalb von zwei Monaten
nach Eingang simtlicher Angaben die Griinde dafiir. Im Falle einer
solchen Ablehnung oder der Nichtduferung konnen die Gerichte
des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft angeru-
fen werden.

Mochte eine Verwaltungsgesellschaft die Aufgabe der gemeinsa-
mem Portfolioverwaltung nach Anhang II ausiiben, so fiigen die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats — der
Verwaltungsgesellschaft den Unterlagen, die sie an die zustindi-
gen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft senden, eine Bescheinigung dariiber bei, dass die
Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung gemif dieser Richtlinie
erhalten hat, sowie eine Beschreibung des Umfangs der Zulassung
der Verwaltungsgesellschaft und Einzelheiten in Bezug auf
Beschrankungen der Arten von OGAW, fiir deren Verwaltung die
Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung erhalten hat.
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(4) Eine Verwaltungsgesellschaft, die im Aufnahme-
mitgliedstaat ihre Geschaftstitigkeit iiber eine Zweigniederlassung
ausiibt, hilt die vom Aufnahmemitgliedstaat der Verwaltungs-
gesellschaft gemafd Artikel 14 festgelegten Bestimmungen ein.

(5)  Die zustdndigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft {iberwachen die Einhaltung der Bestim-
mungen nach Absatz 4.

(6)  Bevor die Zweigniederlassung der Verwaltungsgesellschaft
ihre Tatigkeit aufnimmt, verfigen die zustdndigen Behorden des
Aufnahmemitgliedstaats iiber einen Zeitraum von zwei Monaten
nach Eingang der in Absatz 2 genannten Angaben zur Vorberei-
tung der Beaufsichtigung der Einhaltung der unter ihrer
Zustandigkeit zu beachtenden Bestimmungen durch die
Verwaltungsgesellschaft.

(7)  Nach Eingang einer Mitteilung der zustindigen Behérden
des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft oder —
bei Nichtduferung — nach Ablauf der in Absatz 6 genannten
Frist kann die Zweigniederlassung errichtet werden und ihre
Tatigkeit aufnehmen.

(8)  Im Falle einer Anderung des Inhalts der gemiR Absatz 2
Buchstaben b, ¢ oder d {iibermittelten Angaben teilt die
Verwaltungsgesellschaft den  zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft und des
Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft die betref-
fende Anderung mindestens einen Monat vor deren Vornahme
schriftlich mit, damit die zustdndigen Behérden des Herkunfts-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft gemifs Absatz 3 und
die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft gemaf Absatz 6 zu dieser Anderung eine
Entscheidung treffen konnen.

(9)  Im Falle einer Anderung bei den gemd® Absatz 3 Unterab-
satz 1 Gibermittelten Angaben teilen die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft dies den
zustindigen Behorden des  Aufnahmemitgliedstaats  der
Verwaltungsgesellschaft mit.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft aktualisieren die in der Bescheinigung
nach Absatz 3 Unterabsatz 3 enthaltenen Informationen und
unterrichten die zustindigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats der Verwaltungsgesellschaft iiber jede Anderung des
Umfangs der Zulassung der Verwaltungsgesellschaft oder der Ein-
zelheiten in Bezug auf Beschrankungen der Arten von OGAW, fiir
deren Verwaltung die Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung
erhalten hat.

Artikel 18

(1) Jede Verwaltungsgesellschaft, die die Tatigkeiten, fiir die sie
eine Zulassung erhalten hat, erstmals im Hoheitsgebiet eines
anderen Mitgliedstaats im Wege des freien Dienstleistungs-
verkehrs ausiitben mochte, iibermittelt den zustdndigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft die fol-
genden Angaben:

a) Mitgliedstaat, in dessen Hoheitsgebiet die Verwaltungs-
gesellschaft ihre Tatigkeit ausiiben mochte, und

b) Geschiftsplan, in dem die geplanten Titigkeiten und Dienst-
leistungen gemafd Artikel 6 Absitze 2 und 3 angegeben sind
und der eine Beschreibung des Risikomanagement-
Verfahrens umfasst, das von der Verwaltungsgesellschaft
erarbeitet wurde. Er beinhaltet ferner eine Beschreibung der
Verfahren und Vereinbarungen gemif$ Artikel 15.

(2)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft bringen den zustindigen Behorden des
Aufnahmenmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft die Informa-
tionen nach Absatz 1 innerhalb eines Monats nach deren Eingang
zur Kenntnis.

Die zustindigen Behoérden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft ibermitteln ferner Einzelheiten zu etwa-
igen Entschidigungssystemen, die den Schutz der Anleger sicher-
stellen sollen.

Mochte eine Verwaltungsgesellschaft die Aufgabe der gemeinsa-
men Portfolioverwaltung nach Anhang II ausiiben, so fiigen die
zustindigen Behorden des  Herkunftsmitgliedstaats — der
Verwaltungsgesellschaft den Unterlagen, die sie an die zustindi-
gen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft senden, eine Bescheinigung dariiber bei, dass die
Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung gemaf dieser Richtlinie
erhalten hat, eine Beschreibung des Umfangs der Zulassung der
Verwaltungsgesellschaft und Einzelheiten in Bezug auf Beschrin-
kungen der Arten von OGAW, fiir deren Verwaltung die
Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung erhalten hat.

Ungeachtet der der Artikel 20 und 93 kann die Verwaltungs-
gesellschaft daraufhin ihre Tatigkeit im Aufnahmemitgliedstaat
der Verwaltungsgesellschaft aufnehmen.

(3)  Die von einer Verwaltungsgesellschaft nach MafSgabe der
Dienstleistungsfreiheit ausgeiibte Geschiftstitigkeit richtet sich
nach den vom Herkunftsmitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft
gemafll Artikel 14 festgelegten Bestimmungen.

(4)  Im Falle einer Anderung des Inhalts der nach Absatz 1
Buchstabe b iibermittelten Angaben teilt die Verwaltungs-
gesellschaft den zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
der Verwaltungsgesellschaft und des Aufnahmemitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft diese Anderung vor deren Vornahme
schriftlich mit. Die zustidndigen Beh6rden des Aufnahmemitglied-
staats der Verwaltungsgesellschaft aktualisieren die in der Beschei-
nigung nach Absatz 2 enthaltenen Informationen und unterrichten
die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft iiber jede Anderung des Umfangs der
Zulassung der Verwaltungsgesellschaft oder der Einzelheiten in
Bezug auf Beschriankungen der Arten von OGAW, fiir deren Ver-
waltung die Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung erhalten hat.

Artikel 19

(1)  Eine Verwaltungsgesellschaft, die nach Maflgabe
der Dienstleistungsfreiheit oder durch die Griindung einer
Zweigniederlassung grenziiberschreitend die Aufgabe der gemein-
samen Portfolioverwaltung ausiibt, unterliegt den Bestimmungen
ihres Herkunftsmitgliedstaats in Bezug auf ihre Organisation
einschlieBlich der Ubertragungsvereinbarungen, Risikomana-
gement-Verfahren, aufsichts- und iiberwachungsrechtlichen
Bestimmungen, Verfahren nach Artikel 12 und der Offenlegungs-
pflicht der Verwaltungsgesellschaft. Diese Regeln diirfen nicht
strenger sein als die Regeln, die fiir Verwaltungsgesellschaften gel-
ten, die ihre Tatigkeiten ausschlieflich in ihrem Herkunfts-
mitgliedstaat ausiiben.

(2)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft {iberwachen die Einhaltung der Bestim-
mungen nach Absatz 1.
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(3)  Eine Verwaltungsgesellschaft, die durch die Griindung einer
Zweigniederlassung oder nach Maflgabe der Dienstleistungs-
freiheit grenziiberschreitend die Aufgabe der gemeinsamen Port-
folioverwaltung ausiibt, unterliegt den Bestimmungen des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW in Bezug auf die Griindung
und die Geschiftstitigkeit des OGAW, insbesondere den Bestim-
mungen, die fiir folgende Aspekte gelten:

a) die Errichtung und Zulassung des OGAW;
b) die Ausgabe und Verduferung von Anteilen und Aktien;

¢) Anlagepolitik und Beschriankungen einschlieflich der Berech-
nung des gesamten Kreditrisikos und der Verschuldung;

d) Beschrinkungen in Bezug auf Kreditaufnahme, Kredit-
gewidhrung und Leerverkdufe;

e) die Bewertung der Vermogenswerte und die Rechnungsfiih-
rung des OGAW;

f) die Berechnung des Ausgabepreises und/oder des Aus-
zahlungspreises sowie fiir den Fall fehlerhafter Berechnungen
des Nettobestandswerts und fiir entsprechende Entschadi-
gungen der Anleger;

g) die Ausschiittung oder Wiederanlage der Ertrige;

h) die Offenlegungs- und Berichtspflicht des OGAW einschlief-
lich des Prospekts, der wesentlichen Informationen fiir die
Anleger und der regelmafSigen Berichte;

i) die Modalitdten der Vermarktung;

j)  die Beziehung zu den Anteilinhabern;

k) Verschmelzung und Umstrukturierung des OGAW;

) die Auflosung und Liquidation des OGAW;

m) gegebenenfalls Inhalt des Verzeichnisses der Anteilinhaber;
n) die Gebithren fir Zulassung und Aufsicht des OGAW und

0) Ausiibung der Stimmrechte der Anteilinhaber und weiterer
Rechte der Anteilinhaber im Zusammenhang mit den Buch-
staben a bis m.

(4)  Die Verwaltungsgesellschaft kommt den in den Vertrags-
bedingungen des Fonds oder in der Satzung enthaltenen Ver-
pflichtungen und den im Prospekt enthaltenen Verpflichtungen,
die den geltenden Rechtsvorschriften nach den Absitzen 1 und 3
entsprechen miissen, nach.

(5)  Die zustandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW sind fur die Uberwachung der Einhaltung der Bestimmun-
gen der Absitze 3 und 4 zustindig.

(6)  Die Verwaltungsgesellschaft entscheidet tiber und ist ver-
antwortlich fiir die Annahme und Umsetzung simtlicher Verein-
barungen und organisatorischer Entscheidungen, die erforderlich
sind, um den Bedingungen in Bezug auf die Griindung und die
Arbeitsweise des OGAW und den in den Vertragsbedingungen
des Fonds oder in der Satzung enthaltenen Verpflichtungen sowie
den im Prospekt enthaltenen Verpflichtungen nachzukommen.

(7)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft sind fiir die Uberwachung der Angemes-
senheit der Modalititen und der Organisation der Verwaltungs-
gesellschaft zustindig, damit die Verwaltungsgesellschaft in der
Lage ist, den Verpflichtungen und Bestimmungen im Zusammen-
hang mit der Griindung und der Arbeitsweise aller von ihr ver-
walteten OGAW nachzukommen.

(8)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass keine in einem Mit-
gliedstaat zugelassene Verwaltungsgesellschaft hinsichtlich des
Gegenstands dieser Richtlinie zusdtzlichen im Herkunfts-
mitgliedstaat des OGAW festgelegten Anforderungen unterliegt,
aufer in Fillen, auf die in dieser Richtlinie ausdriicklich Bezug
genommen wird.

Artikel 20

(1) Unbeschadet von Artikel 5 legt eine Verwaltungs-
gesellschaft, die die Verwaltung eines in einem anderen Mitglied-
staat niedergelassenen OGAW beabsichtigt, den zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW folgende
Unterlagen vor:

a) die schriftliche Vereinbarung mit der Verwahrstelle gemifs
den Artikeln 23 und 33 und

b) Angaben iiber Ubertragungsvereinbarungen beziiglich der
Aufgaben des Anlagenmanagement und der Verwaltung nach
Anhang 1L

Verwaltet die Verwaltungsgesellschaft bereits OGAW der gleichen
Art im Herkunftsmitgliedstaat des OGAW, so reicht der Hinweis
auf die bereits vorgelegten Unterlagen aus.

(2)  Falls es erforderlich ist, um die Einhaltung der in ihrer Ver-
antwortung liegenden Vorschriften zu gewihrleisten, konnen die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW
von den zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft Erlduterungen und Informationen tiber
die Unterlagen nach Absatz 1 sowie auf der Grundlage der in den
Artikeln 17 und 18 genannten Bescheinigung Auskiinfte dariiber
anfordern, inwieweit die Art des OGAW, fiir den eine Zulassung
beantragt wird, in den Geltungsbereich der Zulassung der
Verwaltungsgesellschaft fallt. Sofern zutreffend geben die zustidn-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft ihre Stellungnahme binnen 10 Arbeitstagen nach
Erhalt des urspriinglichen Antrags ab.

(3)  Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW konnen den Antrag der Verwaltungsgesellschaft ableh-
nen, wenn

a) die Verwaltungsgesellschaft den Bestimmungen nach Maf-
gabe der Zustindigkeit der Behorden gemaf8 Artikel 19 nicht
entspricht,

b) die Verwaltungsgesellschaft von den zustindigen Behorden
ihres Herkunftsmitgliedstaats keine Zulassung zur Verwal-
tung der Art von OGAW erhalten hat, fiir die eine Zulassung
beantragt wird, oder

¢) die Verwaltungsgesellschaft die Unterlagen nach Absatz 1
nicht eingereicht hat.
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Vor Ablehnung eines Antrags konsultieren die zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW die zustindi-
gen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft.

(4)  Alle nachfolgenden sachlichen Anderungen an den Unter-
lagen nach Absatz 1 werden den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW von der Verwaltungs-
gesellschaft mitgeteilt.

Artikel 21

(1)  Der Aufnahmenmitgliedstaat einer Verwaltungsgesellschaft
kann fur statistische Zwecke von allen Verwaltungsgesellschaften
mit Zweigniederlassungen in seinem Hoheitsgebiet verlangen, den
zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats in regelmafSi-
gen Abstidnden Bericht iiber ihre im Hoheitsgebiet des genannten
Aufnahmemitgliedstaats ausgeiibten Titigkeiten zu erstatten.

(2)  Der Aufnahmemitgliedstaat einer Verwaltungsgesellschaft
kann von den Verwaltungsgesellschaften, die in seinem Hoheits-
gebiet durch die Griindung einer Zweigniederlassung oder im
Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs titig sind, die Anga-
ben verlangen, die erforderlich sind, um die Einhaltung der fiir
diese Verwaltungsgesellschaften maflgebenden Bestimmungen,
fur die der Aufnahmemitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft
zustdndig ist, zu tiberwachen.

Diese Anforderungen diirfen nicht strenger sein als die Anforde-
rungen, die diese Mitgliedstaaten den Verwaltungsgesellschaften
auferlegen, die in dem jeweiligen Mitgliedstaat zugelassen wurden,
um ihre Einhaltung derselben Normen zu iiberwachen.

Die Verwaltungsgesellschaften stellen sicher, dass die Verfahren
und Vorkehrungen gemifl Artikel 15 gewahrleisten, dass die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW
die in diesem Absatz genannten Informationen unmittelbar von
der Verwaltungsgesellschaft erhalten.

(3)  Stellen die zustindigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats fest, dass eine Verwaltungsgesellschaft, die eine Zweignie-
derlassung in seinem Hoheitsgebiet hat oder dort Dienstleistungen
erbringt, gegen eine der Bestimmungen unter ihrer Zustindigkeit
verstoflt, so fordern die Behorden die betreffende Verwaltungs-
gesellschaft auf, den Verstoff zu beenden und unterrichten die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats — der
Verwaltungsgesellschaft entsprechend.

(4)  Lehnt es die betreffende Verwaltungsgesellschaft ab, dem
Aufnahmemitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft die in seine
Zustindigkeit fallenden Informationen zukommen zu lassen oder
unternimmt sie nicht die erforderlichen Schritte, um den Verstof8
gemafd Absatz 3 zu beenden, so setzen die zustdndigen Behorden
des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats  der
Verwaltungsgesellschaft davon in Kenntnis. Die zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft treffen unverziiglich alle geeigneten Mafdnahmen, um
sicherzustellen, dass die betreffende Verwaltungsgesellschaft die
vom Aufnahmemitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft gemaf
Absatz 2 geforderten Informationen zur Verfiigung stellt oder den
Verstof§ beendet. Die Art dieser Manahmen ist den zustindigen
Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft mitzuteilen.

(5)  Weigert sich die Verwaltungsgesellschaft trotz der von den
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats — der
Verwaltungsgesellschaft getroffenen Manahmen oder infolge
unzureichender oder fehlender Maffnahmen des betreffenden
Mitgliedstaats weiter, die vom Aufnahmemitgliedstaat der
Verwaltungsgesellschaft gemifl Absatz 2 geforderten Informatio-
nen bereitzustellen, oder verstofst sie weiter gegen die in diesem
Absatz genannten Rechts- und Verwaltungsvorschriften des
Aufnahmenmitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft, so konnen
die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft nach Unterrichtung der zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft geeignete Maffnahmen einschlieflich der Malnahmen
der Artikel 98 und 99 ergreifen, um weitere Verstofe zu verhin-
dern oder zu ahnden; soweit erforderlich, konnen sie dieser
Verwaltungsgesellschaft auch neue Geschifte in seinem Hoheits-
gebiet untersagen. Die Mitgliedstaaten gewéhrleisten, dass die fiir
diese Malnahmen erforderlichen Schriftstiicke in ihrem Hoheits-
gebiet den Verwaltungsgesellschaften zugestellt werden konnen.
Handelt es sich bei der im Aufnahmemitgliedstaat der
Verwaltungsgesellschaft erbrachten Dienstleistung um die Verwal-
tung eines OGAW, so kann der Aufnahmemitgliedstaat der
Verwaltungsgesellschaft  verlangen, dass die Verwaltungs-
gesellschaft die Verwaltung dieses OGAW einstellt.

(6)  Jede Manahme gemifl den Absdtzen 4 oder 5, die Maf-
nahmen oder Sanktionen beinhaltet, wird ordnungsgemafS
begriindet und der betreffenden Verwaltungsgesellschaft mitge-
teilt. Gegen jede derartige Mafinahme kann in dem Mitgliedstaat,
in dem sie ergriffen wurde, Klage erhoben werden.

(7)  Indringenden Fillen konnen die zustindigen Behorden des
Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft vor der Ein-
leitung des in den Absitzen 3, 4 oder 5 vorgesehenen Verfahrens
die Sicherungsmaflnahmen ergreifen, die zum Schutz der Interes-
sen der Anleger oder sonstiger Personen, fiir die Dienstleistungen
erbracht werden, notwendig sind. Die Kommission und die
zustindigen Behorden der anderen betroffenen Mitgliedstaaten
werden von solchen Mafinahmen so frih wie moglich
unterrichtet.

Die Kommission kann nach Anhorung der zustindigen Behorden
der betroffenen Mitgliedstaaten beschlieen, dass der betreffende
Mitgliedstaat die Maflnahmen zu dndern oder aufzuheben hat.

(8)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft konsultieren die zustindigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW, bevor sie der
Verwaltungsgesellschaft die Zulassung entziehen. In solchen Fil-
len treffen die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
des OGAW geeignete Maflnahmen zur Wahrung der Interessen
der Anleger. Diese Mafinahmen konnen Entscheidungen beinhal-
ten, mit denen verhindert wird, dass die betreffende Verwaltungs-
gesellschaft neue Geschifte im Hoheitsgebiet dieses Mitgliedstaats
tatigt.

Alle zwei Jahre erstellt die Kommission einen Bericht tiber diese
Fille.

(9)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission die Anzahl und
die Art der Fille mit, in denen sie eine Zulassung gemidfl Arti-
kel 17 oder einen Antrag gemif$ Artikel 20 ablehnen, sowie die
nach Absatz 5 dieses Artikels getroffenen Mafinahmen.

Alle zwei Jahre erstellt die Kommission einen Bericht iiber diese
Fille.
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KAPITEL IV
VERPFLICHTUNGEN BETREFFEND DIE VERWAHRSTELLE

Artikel 22

(1)  Die Verwahrung des Vermdgens des Investmentfonds ist
einer Verwahrstelle zu tibertragen.

(2)  Die Haftung der Verwahrstelle nach Artikel 24 wird nicht
dadurch bertihrt, dass sie siamtliche oder einen Teil der
Vermogensgegenstinde, deren Verwahrung sie iibernommen hat,
einem Dritten iibertragt.

(3)  Die Verwahrstelle

a) gewihrleistet, dass der Verkauf, die Ausgabe, die Riicknahme,
die Auszahlung und die Authebung der Anteile, die fiir Rech-
nung des Investmentfonds oder durch die Verwaltungs-
gesellschaft vorgenommen werden, den anwendbaren
nationalen Rechtsvorschriften oder den Vertragsbedingungen
des Investmentfonds gemif erfolgt;

b) gewihrleistet, dass die Berechnung des Wertes der Anteile
den anwendbaren nationalen Rechtsvorschriften oder den
Vertragsbedingungen gemif erfolgt;

¢) leistet den Weisungen der Verwaltungsgesellschaft Folge, es
sei denn, dass sie gegen die anwendbaren nationalen Rechts-
vorschriften oder die Vertragsbedingungen des Investment-
fonds verstofen;

d) gewihrleistet, dass ihr bei Geschiften, die sich auf das Ver-
mogen des Investmentfonds bezichen, der Gegenwert inner-
halb der tiblichen Fristen iibertragen wird;

e) gewihrleistet, dass die Ertrdge des Investmentfonds gemifS
den anwendbaren nationalen Rechtsvorschriften und den
Vertragsbedingungen des Investmentfonds verwendet
werden.

Artikel 23

(1)  Die Verwahrstelle hat entweder ihren satzungsgemaifSen
Sitz im Herkunftsmitgliedstaat des OGAW oder ist dort
niedergelassen.

(2)  Die Verwahrstelle ist eine Einrichtung, die einer Beaufsich-
tigung und stindigen Uberwachung unterliegt. Sie bietet ausrei-
chende finanzielle und berufliche Garantien, um die ihr als
Verwahrstelle obliegenden Titigkeiten ordnungsgemaf ausfithren
zu koénnen und den sich daraus ergebenden Verpflichtungen
nachzukommen.

(3)  Die Mitgliedstaaten bestimmen die in Absatz 2 bezeichne-
ten Kategorien von Einrichtungen, aus denen die Verwahrstellen
gewihlt werden konnen.

(4)  Die Verwahrstelle gewihrleistet, dass es den zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW maglich ist, auf
Antrag alle Informationen zu erhalten, die die Verwahrstelle bei
der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten hat und die die
zustdndigen Behorden benétigen, um die Einhaltung der Bestim-
mungen dieser Richtlinie durch den OGAW zu iiberwachen.

(5) Handelt es sich beim Herkunftsmitgliedstaat der
Verwaltungsgesellschaft nicht um den Herkunftsmitgliedstaat des
OGAW, so unterzeichnen die Verwahrstelle und die Verwaltungs-
gesellschaft eine schriftliche Vereinbarung tiber den Informations-
austausch, der fiir erforderlich erachtet wird, damit die
Verwahrstelle ihren Aufgaben gemaf Artikel 22 und gemif§ ande-
ren fur Verwahrstellen im Herkunftsmitgliedstaat des OGAW ein-
schldgigen Rechts- und Verwaltungsvorschriften nachkommen
kann.

(6)  Die Kommission kann Durchfithrungsmaflnahmen zu den
Maflnahmen erlassen, die von einer Verwahrstelle zu ergreifen
sind, um ihren Aufgaben in Bezug auf einen OGAW, der von
einer in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassenen
Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird, nachzukommen, ein-
schlieflich der Einzelheiten, die in der von der Verwahrstelle und
der Verwaltungsgesellschaft gemdfl Absatz 5 zu verwendenden
Standardvereinbarung enthalten sein miissen.

Diese Manahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Erginzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 24

Die Verwahrstelle haftet nach dem Recht des Herkunftsmitglied-
staats des OGAW gegeniiber der Verwaltungsgesellschaft und den
Anteilinhabern fiir Schiaden des Investmentfonds, die durch eine
schuldhafte Nicht- oder Schlechterfillung der Pflichten der
Verwahrstelle verursacht worden sind.

Im Verhiltnis zu den Anteilinhabern kann die Haftung unmittel-
bar oder mittelbar {iber die Verwaltungsgesellschaft geltend
gemacht werden, je nachdem, welche Art von Rechtsbeziehungen
zwischen der Verwahrstelle der Verwaltungsgesellschaft und den
Anteilinhabern bestehen.

Artikel 25

(1) Die Aufgaben der Verwaltungsgesellschaft und der
Verwahrstelle diirfen nicht von ein und derselben Gesellschaft
wahrgenommen werden.

(2)  Die Verwaltungsgesellschaft und die Verwahrstelle handeln
bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhingig und aus-
schlieflich im Interesse der Anteilinhaber.

Artikel 26

Die gesetzlichen Vorschriften oder die Vertragsbedingungen des
Investmentfonds regeln die Voraussetzungen fiir einen Wechsel
der Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle und sehen
Regelungen vor, die den Schutz der Anteilinhaber bei diesem
Wechsel gewihrleisten.
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KAPITEL V

VERPFLICHTUNGEN BETREFFEND DIE
INVESTMENTGESELLSCHAFTEN

ABSCHNITT 1

Bedingungen fiir die Aufnahme der Titigkeit

Artikel 27

Fiir den Zugang zur Titigkeit einer Investmentgesellschaft ist die
vorherige Zulassung durch die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaates der Investmentgesellschaft erforderlich.

Die Mitgliedstaaten bestimmen die Rechtsform, welche eine
Investmentgesellschaft haben muss.

Der satzungsgemifSe Sitz der Investmentgesellschaft muss sich im
Herkunftsmitgliedstaat der Investmentgesellschaft befinden.

Artikel 28

Die Investmentgesellschaft darf keine anderen als die in Artikel 1
Absatz 2 genannten Tatigkeiten ausiiben.

Artikel 29

(1) Unbeschadet sonstiger allgemein geltender Bedingungen
des nationalen Rechts erteilen die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats der Investmentgesellschaft einer Invest-
mentgesellschaft eine Zulassung nur, wenn diese eine
Verwaltungsgesellschaft benannt hat oder wenn sie mit einem
ausreichenden Anfangskapital von mindestens 300 000 EUR aus-
gestattet ist.

Hat eine Investmentgesellschaft keine gemdfl dieser Richtlinie
zugelassene Verwaltungsgesellschaft benannt, gelten auflerdem
folgende Bedingungen:

a) Eine Zulassung wird nur erteilt, wenn dem Antrag auf Zulas-
sung ein Geschiftsplan beigefiigt wird, aus dem zumindest
der organisatorische Aufbau der Investmentgesellschaft
hervorgeht;

b) die Geschiftsleiter der Investmentgesellschaft miissen ausrei-
chend gut beleumdet sein und auch in Bezug auf die Art der
ausgeiibten Geschaftstitigkeit der Investmentgesellschaft
iiber ausreichende Erfahrung verfiigen; zu diesem Zweck sind
die Namen der Geschiftsleiter sowie jeder Wechsel dieser
Geschiftsleiter den zustindigen Behorden unverziiglich mit-
zuteilen; tiber die Geschiftspolitik der Investmentgesellschaft
miissen mindestens zwei Personen, die die genannten Bedin-
gungen erfiillen, bestimmen; ,Geschiftsleiter” sind die Perso-
nen, die die Investmentgesellschaft aufgrund der gesetzlichen
Vorschriften oder der Satzung vertreten oder die Ausrichtung
der Titigkeit der Investmentgesellschaft tatsichlich bestim-
men, und

¢) die zustindigen Behorden erteilen die Zulassung nur dann,
wenn etwaige enge Verbindungen, die zwischen der Invest-
mentgesellschaft und anderen natiirlichen oder juristischen
Personen bestehen, sie nicht bei der ordnungsgemafien Erfiil-
lung ihrer Aufsichtsfunktionen behindern.

Die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Invest-
mentgesellschaft erteilen ferner die Zulassung nicht, wenn sie bei
der ordnungsgemiflen Erfiillung ihrer Aufsichtsfunktionen durch
die Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlandes, denen
eine oder mehrere natiirliche oder juristische Personen unterste-
hen, zu denen die Investmentgesellschaft enge Verbindungen
besitzt, oder durch Schwierigkeiten bei deren Anwendung behin-
dert werden.

Die zustidndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Invest-
mentgesellschaft schreiben vor, dass die Investmentgesellschaft
ihnen die benotigten Angaben tibermittelt.

(2) Hat die Investmentgesellschaft keine Verwaltungs-
gesellschaft benannt, so ist der Investmentgesellschaft binnen
sechs Monaten nach Einreichung eines vollstindigen Antrags mit-
zuteilen, ob eine Zulassung erteilt wurde. Jede Ablehnung eines
Antrags ist zu begriinden.

(3)  Nach Erteilung der Zulassung kann die Investmentgesell-
schaft ihre Tatigkeit sofort aufnehmen.

(4)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Investmentgesellschaft diirfen einer unter diese Richtlinie fallen-
den Investmentgesellschaft die Zulassung nur entziehen, wenn die
betreffende Investmentgesellschaft

a) von der Zulassung nicht binnen zwolf Monaten Gebrauch
macht, ausdriicklich auf sie verzichtet oder seit mehr als sechs
Monaten die in dieser Richtlinie genannten Tatigkeiten nicht
mehr ausiibt, es sei denn, der betreffende Mitgliedstaat sicht
in diesen Fallen das Erloschen der Zulassung vor;

b) die Zulassung aufgrund falscher Erklirungen oder auf sons-
tige rechtswidrige Weise erhalten hat;

¢) die Voraussetzungen, auf denen die Zulassung beruhte, nicht
mebhr erfiillt;

d) in schwerwiegender Weise oder systematisch gegen die
gemifs dieser Richtlinie erlassenen Bestimmungen verstofen
hat oder

e) einin den nationalen Rechtsvorschriften vorgesehener Grund
fir den Entzug vorliegt.

ABSCHNITT 2

Bedingungen fiir die Ausiibung der Titigkeit

Artikel 30

Die Artikel 13 und 14 gelten fiir Investmentgesellschaften, die
keine gemdf dieser Richtlinie zugelassene Verwaltungsgesellschaft
benannt haben, sinngemaf.

Fiir die Zwecke der im Absatz 1 genannten Artikel ist der Aus-
druck ,Verwaltungsgesellschaft“ als ,Investmentgesellschaft“ zu
verstehen.

Eine Investmentgesellschaft verwaltet nur die Vermogens-
gegenstinde ihres eigenen Portfolios; ihr darf in keinem Fall der
Auftrag zur Verwaltung von Vermogensgegenstinden Dritter
erteilt werden.
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Artikel 31

Der Herkunftsmitgliedstaat einer jeden Investmentgesellschaft
erldsst Aufsichtsregeln, die eine Investmentgesellschaft, die keine
gemifd dieser Richtlinie zugelassene Verwaltungsgesellschaft
benannt hat, fortwihrend einzuhalten hat.

Insbesondere schreiben die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats der Investmentgesellschaft — auch unter Bertick-
sichtigung des Typs der Investmentgesellschaft — vor, dass die
betreffende Investmentgesellschaft iiber eine ordnungsgemife
Verwaltung und Buchhaltung, Kontroll- und Sicherheitsvorkeh-
rungen in Bezug auf die elektronische Datenverarbeitung sowie
angemessene interne Kontrollverfahren, zu denen insbesondere
Regeln fiir personliche Geschifte ihrer Angestellten und fur das
Halten oder Verwalten von Anlagen in Finanzinstrumenten zum
Zwecke der Anlage ihres Anfangskapitals gehoren, verfiigen muss,
durch die zumindest gewihrleistet wird, dass jedes die Gesell-
schaft betreffende Geschift nach Herkunft, Gegenpartei, Art,
Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden kann und dass
das Vermogen der Investmentgesellschaft gemaf$ ihrer Satzung
und gemdf den geltenden rechtlichen Bestimmungen angelegt
wird.

ABSCHNITT 3
Verpflichtungen betreffend die Verwahrstelle

Artikel 32

(1)  Die Verwahrung des Vermdogens der Investmentgesellschaft
wird einer Verwahrstelle tibertragen.

(2)  Die Haftung der Verwahrstelle nach Artikel 34 wird nicht
dadurch aufgehoben, dass sie simtliche oder einen Teil der
Vermdgensgegenstinde, deren Verwahrung sie iibernommen hat,
einem Dritten iibertragt.

(3)  Die Verwahrstelle sorgt fiir Folgendes:

a) dass der Verkauf, die Ausgabe, die Riicknahme, die Auszah-
lung und die Authebung der Anteile durch eine Investment-
gesellschaft oder fiir ihre Rechnung den gesetzlichen
Vorschriften oder der Satzung der Investmentgesellschaft
gemil erfolgt;

b) dass ihr bei Geschiften, die sich auf das Vermogen der Invest-
mentgesellschaft beziehen, der Gegenwert innerhalb der tibli-
chen Fristen iibertragen wird und

¢) dass die Ertrage der Investmentgesellschaft den gesetzlichen
Vorschriften und der Satzung gemif§ verwendet werden.

(4)  Der Herkunftsmitgliedstaat einer Investmentgesellschaft
kann beschliefen, dass die in seinem Gebiet niedergelassenen
Investmentgesellschaften, die ihre Anteile ausschlieflich iiber eine
oder mehrere Wertpapierborsen vertreiben, an denen diese zur
amtlichen Notierung zugelassen sind, keine Verwahrstelle im
Sinne dieser Richtlinie haben miissen.

Die Artikel 76, 84 und 85 finden auf diese Investmentgesellschaf-
ten keine Anwendung. Jedoch werden die Regeln fiir die Bewer-
tung des Vermdgens dieser Investmentgesellschaften in den
geltenden nationalen Rechtsvorschriften und/oder in ihrer Sat-
zung angegeben.

(5)  Der Herkunftsmitgliedstaat einer Investmentgesellschaft
kann beschliefen, dass die in seinem Gebiet niedergelassenen
Investmentgesellschaften, die mindestens 80 % ihrer Anteile tiber
eine oder mehrere in ihrer Satzung benannte Wertpapierborsen
vertreiben, keine Verwahrstelle im Sinne dieser Richtlinie haben
miissen, sofern diese Anteile an den Wertpapierborsen der Mit-
gliedstaaten, in deren Gebiet sie vertrieben werden, zur amtlichen
Notierung zugelassen sind, und sofern die auflerborslichen
Geschifte von der Investmentgesellschaft nur zum Borsenkurs
getitigt werden.

In der Satzung der Investmentgesellschaft wird die Wertpapier-
borse des Vertriebslandes angegeben, deren Notierung fiir den
Kurs der von dieser Investmentgesellschaft in diesem Lande aufSer-
borslich getdtigten Geschifte mafigeblich ist.

Der Mitgliedstaat nimmt die in Unterabsatz 1 vorgesehene
Freistellungsmoglichkeit nur in Anspruch, wenn die Anteilinhaber
seines Erachtens den gleichen Schutz wie die Anteilinhaber von
OGAW mit einer Verwahrstelle im Sinne dieser Richtlinie
geniefSen.

Die in diesem Absatz und in Absatz 4 genannten Investmentge-
sellschaften sind insbesondere verpflichtet,

a) in ihrer Satzung die Methoden zur Berechnung des Netto-
inventarwerts der Anteile anzugeben, wenn es keine diesbe-
ziiglichen nationalen gesetzlichen Vorschriften gibt;

b) auf dem Markt zu intervenieren, um zu verhindern, dass der
Borsenkurs ihrer Anteile um mehr als 5% vom Netto-
inventarwert dieser Anteile abweicht;

¢) den Nettoinventarwert der Anteile zu bestimmen, diesen den
zustdndigen Behorden mindestens zweimal wochentlich mit-
teilen und ihn zweimal monatlich veréffentlichen.

Ein unabhingiger Wirtschaftspriifer vergewissert sich mindestens
zweimal monatlich, dass die Berechnung des Wertes der Anteile
nach den gesetzlichen Vorschriften und der Satzung der Invest-
mentgesellschaft erfolgt.

Der Wirtschaftspriifer verschafft sich dabei Gewissheit dariiber,
dass das Vermdgen der Investmentgesellschaft in Ubereinstim-
mung mit den gesetzlichen Vorschriften und der Satzung der
Investmentgesellschaft angelegt wird.

(6)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission mit, welchen
Investmentgesellschaften die in den Absitzen 4 und 5 genannte
Freistellung gewahrt wird.

Artikel 33

(I) Die Verwahrstelle hat entweder ihren satzungsgemifSen
Sitz in dem Mitgliedstaat, in dem die Investmentgesellschaft ihren
satzungsgemdflen Sitz hat, oder ist dort niedergelassen.

(2)  Die Verwahrstelle ist eine Einrichtung, die einer Beaufsich-
tigung und stindigen Uberwachung unterliegt.

(3)  Die Mitgliedstaaten bestimmen die in Absatz 2 bezeichne-
ten Kategorien von Einrichtungen, aus denen die Verwahrstellen
gewdhlt werden konnen.
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(4)  Die Verwahrstelle gewihrleistet, dass es den zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW moglich ist, auf
Antrag alle Informationen zu erhalten, die die Verwahrstelle bei
der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten hat und die die
zustiandigen Behorden bendétigen, um die Einhaltung der Bestim-
mungen dieser Richtlinie durch den OGAW zu iiberwachen.

(5) Handelt es sich beim Herkunftsmitgliedstaat der
Verwaltungsgesellschaft nicht um den Herkunftsmitgliedstaat des
OGAW, so unterzeichnen die Verwahrstelle und die Verwaltungs-
gesellschaft eine schriftliche Vereinbarung iiber den Informations-
austausch, der fur erforderlich erachtet wird, damit die
Verwahrstelle thren Aufgaben gemidfl Artikel 32 und anderen fiir
Verwahrstellen im Herkunftsmitgliedstaat des OGAW einschlagi-
gen Rechts- und Verwaltungsvorschriften nachkommen kann.

(6)  Die Kommission kann Durchfithrungsmafinahmen zu den
Mafnahmen erlassen, die von einer Verwahrstelle zu ergreifen
sind, um ihren Aufgaben in Bezug auf einen OGAW, der von
einer in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassenen
Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird, nachzukommen, ein-
schlieflich der Einzelheiten, die in der von der Verwahrstelle und
der Verwaltungsgesellschaft gemifl Absatz 5 zu verwendenden
Standardvereinbarung enthalten sein miissen.

Diese MaRnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 34

Die Verwahrstelle haftet nach dem Recht des Herkunftsmitglied-
staats der Investmentgesellschaft gegeniiber der Investmentgesell-
schaft und den Anteilinhabern fiir Schiden des Investmentfonds,
die durch eine schuldhafte Nicht- oder Schlechterfullung der
Pflichten der Verwahrstelle verursacht worden sind.

Artikel 35

(1) Die Aufgaben der Investmentgesellschaft und der
Verwahrstelle diirfen nicht von ein und derselben Gesellschaft
wahrgenommen werden.

(2)  Die Verwahrstelle handelt bei der Wahrnehmung ihrer Auf-
gaben ausschlieflich im Interesse der Anteilinhaber.

Artikel 36

Die gesetzlichen Vorschriften oder die Satzung der Investmentge-
sellschaft regeln die Voraussetzungen fiir einen Wechsel der
Verwahrstelle und sehen Regelungen vor, die den Schutz der
Anteilinhaber bei diesem Wechsel gewihrleisten.

KAPITEL VI
VERSCHMELZUNGEN VON OGAW

ABSCHNITT 1
Grundsatz, Genehmigung und Zustimmung
Artikel 37

Fiir die Zwecke dieses Kapitels schliet ein OGAW die dazugeho-
rigen Teilfonds ein.

Artikel 38

(1)  Die Mitgliedstaaten gestatten unter den in diesem Kapitel
festgelegten Voraussetzungen und unabhingig von der Form der
OGAW im Sinne von Artikel 1 Absatz 3 grenziiberschreitende
und inldndische Verschmelzungen nach Artikel 2 Absatz 1 Buch-
stabe q und r gemdfl einem oder mehreren Verschmelzungs-
verfahren nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe p.

(2) Die fur grenziiberschreitende  Verschmelzungen
angewandten Verschmelzungsverfahren nach Artikel 2 Absatz 1
Buchstabe q miissen nach den Rechtsvorschriften des Herkunfts-
mitgliedstaats des tibertragenden OGAW zugelassen werden.

Die fur inlindische  Verschmelzungen  angewandten
Verschmelzungsverfahren nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe r
miissen nach den Rechtsvorschriften des Mitgliedstaats, in dem
die OGAW niedergelassen sind, vorgesehen sein.

Artikel 39

(1)  Fur Verschmelzungen ist die vorherige Genehmigung der
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des tibertra-
genden OGAW erforderlich.

(2)  Der iibertragende OGAW {iibermittelt den zustindigen
Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats alle nachstehenden
Angaben:

a) den vom iibertragenden OGAW und vom tibernehmenden
OGAW gebilligten gemeinsamen Verschmelzungsplan,

b) eine aktuelle Fassung des Prospekts und der in Artikel 78
genannten wesentlichen Informationen fur den Anleger des
iibernehmenden OGAW, falls dieser in einem anderen Mit-
gliedstaat niedergelassen ist,

¢) eine von allen Verwahrstellen des iibertragenden und des
iibernehmenden OGAW abgegebene Erklirung, mit der
gemif den Bestimmungen von Artikel 41 besttigt wird, dass
sie die Ubereinstimmung der Angaben nach Artikel 40
Absatz 1 Buchstaben a, f und g mit den Anforderungen die-
ser Richtlinie und den Vertragsbedingungen oder der Satzung
ihres jeweiligen OGAW {tiberpriift haben, und

d) die Informationen, die der iibertragende und der iiberneh-
mende OGAW ihren jeweiligen Anteilinhabern zu der
geplanten Verschmelzung zu iibermitteln gedenken.

Diese Informationen werden so bereitgestellt, dass die zustindi-
gen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats sowohl des tibertragen-
den OGAW als auch des tibernehmenden OGAW sie in der
Amtssprache oder in einer der Amtssprachen des betreffenden
Mitgliedstaats oder der betreffenden Mitgliedstaaten oder in einer
von den genannten zustindigen Behorden gebilligten Sprache
lesen konnen.
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(3)  Liegt der vollstindige Antrag vor, iibermitteln die zustin-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des iibertragenden
OGAW umgehend Kopien der Informationen nach Absatz 2 an
die zustandigen Behorden im Herkunftsmitgliedstaat des iiberneh-
menden OGAW. Die zustindigen Behoérden des Herkunfts-
mitgliedstaats des iibertragenden und des tbernehmenden
OGAW wigen jeweils die potenziellen Auswirkungen der geplan-
ten Verschmelzung auf die Anteilinhaber sowohl des tibertragen-
den als auch des iibernehmenden OGAW ab, um zu priifen,
inwieweit die Anteilinhaber angemessene Informationen erhalten.

Wenn es die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
des iibertragenden OGAW fiir erforderlich halten, konnen sie
schriftlich verlangen, dass die Informationen fiir die Anteilinhaber
des iibertragenden OGAW klarer gestaltet werden.

Halten die zustiandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
ibernehmenden OGAW es fuir erforderlich, so konnen sie spates-
tens 15 Arbeitstage nach Erhalt der Kopien mit den vollstindigen
Informationen gemdfl Absatz 2 schriftlich verlangen, dass der
tibernehmende OGAW die seinen Anteilinhabern zu gebenden
Informationen dndert.

In diesem Fall tbermitteln die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des iibernehmenden OGAW den zustin-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des iibertragenden
OGAW einen Hinweis auf ihre Unzufriedenheit. Sie teilen den
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des tibertra-
genden OGAW innerhalb von 20 Arbeitstagen, nachdem ihnen
die gednderten Informationen, die den Anteilinhabern des tiber-
nehmenden OGAW {ibermittelt werden, vorgelegt worden sind,
mit, ob diese gednderten Informationen zufrieden stellend sind.

(4)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
tibertragenden OGAW genehmigen die geplante Verschmelzung,
wenn folgende Voraussetzungen erfiillt sind:

a) Die geplante Verschmelzung erfiillt samtliche Auflagen der
Artikel 39 bis 42;

b) der tibernchmende OGAW ist gemafs Artikel 93 fiir die Ver-
marktung seiner Anteile in sdmtlichen Mitgliedstaaten gemel-
det, in denen der tibertragende OGAW entweder zugelassen
oder gemidfl Artikel 93 fiir die Vermarktung seiner Anteile
angezeigt ist, und

¢) die zustindigen Behorden im Herkunftsmitgliedstaat des
tibertragenden und des ibernehmenden OGAW befinden die
Informationen, die den Anteilinhabern tibermittelt werden
sollen, fiir zufrieden stellend oder kein Hinweis auf Unzufrie-
denheit von Seiten der zustindigen Behorden im Herkunfts-
mitgliedstaat des ibernehmenden OGAW ist nach Absatz 3
Unterabsatz 4 eingegangen.

(5)  Vertreten die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des tibertragenden OGAW die Auffassung, dass der Antrag
nicht vollstindig ist, fordern sie spitestens zehn Arbeitstage nach
Eingang der Informationen gemif$ Absatz 2 zusitzliche Informa-
tionen an.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des tiber-
tragenden OGAW teilen dem tibertragenden OGAW innerhalb
von 20 Arbeitstagen nach Vorlage der vollstindigen Angaben
gemils Absatz 2 mit, ob die Verschmelzung genehmigt wird.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des tiber-
tragenden OGAW unterrichten auch die zustindigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaats des tibernehmenden OGAW iiber
ihre Entscheidung.

(6)  Die Mitgliedstaaten konnen gemifS Artikel 57 Absatz 1
Unterabsatz 2 fur den iibernehmenden OGAW Abweichungen
von den Artikeln 52 bis 55 vorsehen.

Artikel 40

(1)  Die Mitgliedstaaten verlangen, dass der tibertragende und
der tibernehmende OGAW einen gemeinsamen Verschmelzungs-
plan erstellen.

Der gemeinsame Verschmelzungsplan fithrt folgende Angaben
an:

a)  Art der Verschmelzung und beteiligte OGAW,

b) Hintergrund und Beweggriinde fir die geplante
Verschmelzung,

c) erwartete Auswirkungen der geplanten Verschmelzung auf
die Anteilinhaber sowohl des iibertragenden als auch des
itbernehmenden OGAW,

d) die beschlossenen Kriterien fiir die Bewertung des Vermogens
und gegebenenfalls der Verbindlichkeiten zu dem Zeitpunkt
der Berechnung des Umtauschverhiltnisses gemafd Artikel 47
Absatz 1,

¢) Methode zur Berechnung des Umtauschverhaltnisses,
f)  geplanter effektiver Verschmelzungstermin,

g) die fiir die Ubertragung von Vermdgenswerten und den
Umtausch von Anteilen geltenden Bestimmungen und

h) im Falle einer Verschmelzung nach Artikel 2 Absatz 1 Buch-
stabe p Ziffer ii und gegebenenfalls Artikel 2 Absatz 1 Buch-
stabe p Ziffer iii die Vertragsbedingungen oder die Satzung
des neu gegriindeten ibernehmenden OGAW.

Die zustindigen Behorden konnen nicht verlangen, dass weitere
Informationen in den gemeinsamen Verschmelzungsplan aufge-
nommen werden.

(2)  Der iibertragende OGAW und der iibernehmende OGAW
konnen beschliefen, weitere Punkte in den Verschmelzungsplan
aufzunehmen.

ABSCHNITT 2

Kontrolle durch Dritte, Information der Anteilinhaber und
sonstige Rechte der Anteilinhaber

Artikel 41

Die Mitgliedstaaten verlangen, dass die Verwahrstellen des tiber-
tragenden und des iibernehmenden OGAW die Ubereinstimmung
der Angaben nach Artikel 40 Absatz 1 Buchstaben a, f und g mit
den Anforderungen dieser Richtlinie und den Vertrags-
bedingungen oder der Satzung ihres jeweiligen OGAW
tiberpriifen.
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Artikel 42

(1) Aufgrund der Rechtsvorschriften des Herkunftsmitglied-
staats des iibertragenden OGAW wird entweder eine Verwahrst-
elle oder ein gemaf der Richtlinie 2006/43/EG des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 tiber Abschlussprii-
fungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen (?)
zugelassener unabhingiger Wirtschaftspriifer mit der Bestitigung
von Folgendem beauftragt:

a) die beschlossenen Kriterien fiir die Bewertung des Vermogens
und gegebenenfalls der Verbindlichkeiten zu dem Zeitpunkt
der Berechnung des Umtauschverhiltnisses gemaf Artikel 47
Absatz 1;

b) sofern zutreffend, die Barzahlung je Anteil und

¢) die Methode zur Berechnung des Umtauschverhiltnisses und
das tatsdchliche Umtauschverhaltnis zu dem Zeitpunkt fiir
die Berechnung dieses Umtauschverhaltnisses gemafl Arti-
kel 47 Absatz 1.

(2) Die gesetzlichen Abschlusspriifer des iibertragenden
OGAW oder die gesetzlichen Abschlusspriifer des tibernehmen-
den OGAW gelten fiir die Zwecke des Absatzes 1 als unabhin-
gige Wirtschaftspriifer.

(3)  Den Anteilinhabern des tibertragenden und des iiberneh-
menden OGAW sowie ihren jeweiligen zustindigen Behorden
wird auf Anfrage kostenlos eine Kopie des Berichts des unabhan-
gigen Wirtschaftspriifers oder, sofern zutreffend, der Verwahrst-
elle zur Verfiigung gestellt.

Artikel 43

(1)  Die Mitgliedstaaten verlangen, dass der iibertragende und
der ibernehmende OGAW ihren jeweiligen Anteilinhabern geeig-
nete und prizise Informationen iiber die geplante Verschmelzung
iibermitteln, damit diese sich ein fundiertes Urteil iiber die Aus-
wirkungen des Vorhabens auf ihre Anlage bilden kénnen.

(2)  Die genannten Informationen werden den Anteilinhabern
des tibertragenden und des iibernehmenden OGAW erst iibermit-
telt, nachdem die zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staats des iibertragenden OGAW die geplante Verschmelzung
nach Artikel 39 genehmigt haben.

Sie werden mindestens 30 Tage vor der letzten Frist fiir einen
Antrag auf Riicknahme oder Auszahlung oder gegebenenfalls
Umwandlung ohne Zusatzkosten gemifd Artikel 45 Absatz 1
tibermittelt.

(3)  Die Informationen, die den Anteilinhabern des iibertragen-
den und des tibernehmenden OGAW zu iibermitteln sind, umfas-
sen geeignete und prizise Informationen iber die geplante
Verschmelzung, damit sie sich ein fundiertes Urteil iber die Aus-
wirkungen des Vorhabens auf ihre Anlage bilden und ihre Rechte
nach den Artikeln 44 und 45 ausiiben konnen.

Sie umfassen Folgendes:

a) Hintergrund und Beweggriinde fir die geplante
Verschmelzung,

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

b) potenzielle Auswirkungen der geplanten Verschmelzung auf
die Anteilinhaber, einschlieflich aber nicht ausschlieflich
wesentlicher Unterschiede in Bezug auf Anlagepolitik und
-strategie, Kosten, erwartetes Ergebnis, periodische Berichte,
etwaige Verwisserung der Leistung und gegebenenfalls eine
eindeutige Warnung an die Anleger, dass ihre steuerliche
Behandlung im Zuge der Verschmelzung Anderungen unter-
worfen sein kann,

¢) spezifische Rechte der Anteilinhaber in Bezug auf die
geplante Verschmelzung, einschlieRlich aber nicht aus-
schlieflich des Rechts auf zusitzliche Informationen, des
Rechts, auf Anfrage eine Kopie des Berichts des unabhingi-
gen Wirtschaftspriifers oder der Verwahrstelle zu erhalten,
des Rechts, gemif$ Artikel 45 Absatz 1 die kostenlose Riick-
nahme oder Auszahlung oder gegebenenfalls Umwandlung
ihrer Anteile zu verlangen, und der Frist fir die Wahrneh-
mung dieses Rechts,

d) mafgebliche Verfahrensaspekte und geplanter effektiver
Verschmelzungstermin und

¢) Kopie der in Artikel 78 genannten wesentlichen Informatio-
nen fiir den Anleger des iibernehmenden OGAW.

(4)  Wurde der uibertragende oder der iibernehmende OGAW
gemdf Artikel 93 gemeldet, so werden die in Absatz 3 genannten
Informationen in der bzw. einer Amtssprache des Aufnahme-
mitgliedstaats des jeweiligen OGAW oder in einer von dessen
zustdndigen Behorden gebilligten Sprache vorgelegt. Der OGAW,
der die Informationen zu iibermitteln hat, ist fiir die Erstellung der
Ubersetzung verantwortlich. Diese Ubersetzung gibt den Inhalt
des Originals zuverlissig wieder.

(5)  Die Kommission kann Durchfithrungsmaffnahmen erlas-
sen, die Inhalt, Form und Art der Ubermittlung der in den Absit-
zen 1 und 3 genannten Informationen im Einzelnen regeln.

Diese Manahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 44

Schreiben die nationalen Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten
die Zustimmung der Anteilinhaber zu Verschmelzungen zwi-
schen OGAW vor, so stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass fiir
diese Zustimmung hochstens 75 % der tatsichlich abgegebenen
Stimmen der bei der Hauptversammlung der Anteilinhaber anwe-
senden oder vertretenen Anteilinhaber erforderlich sind.

Etwaige in nationalen Rechtsvorschriften vorgeschriebene Quo-
ren bleiben von Absatz 1 unberiihrt. Die Mitgliedstaaten schrei-
ben weder strengere Quoren bei grenziiberschreitenden
Verschmelzungen als bei inlindischen Verschmelzungen vor,
noch schreiben sie strengere Quoren fur Verschmelzungen von
OGAW als fiir die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften vor.
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Artikel 45

(1)  Die Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten sehen vor, dass
die Anteilinhaber sowohl des iibertragenden als auch des tiber-
nehmenden OGAW das Recht haben, ohne weitere Kosten als
jene, die vom OGAW zur Deckung der Auflosungskosten einbe-
halten werden, den Wiederverkauf oder die Riicknahme ihrer
Anteile oder, soweit moglich, deren Umtausch in Anteile eines
anderen OGAW mit dhnlicher Anlagepolitik, der von derselben
Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft verwal-
tet wird, mit der die Verwaltungsgesellschaft durch eine gemein-
same Verwaltung oder Kontrolle oder durch eine wesentliche
direkte oder indirekte Beteiligung verbunden ist, zu verlangen.
Dieses Recht wird ab dem Zeitpunkt wirksam, zu dem die Anteil-
inhaber des iibertragenden OGAW und die Anteilinhaber des
tibernehmenden OGAW nach Artikel 43 iiber die geplante Ver-
schmelzung unterrichtet werden, und erlischt finf Werktage vor
dem Zeitpunkt fiir die Berechnung des Umtauschverhiltnisses
gemafd Artikel 47 Absatz 1.

(2)  Unbeschadet der Bestimmungen nach Absatz 1 konnen bei
Verschmelzungen zwischen OGAW die Mitgliedstaaten den
zustindigen Behorden abweichend von Artikel 84 Absatz 1
gestatten, dass sie die zeitweilige Aussetzung der Zeichnung, der
Riicknahme oder der Auszahlung von Anteilen verlangen oder
gestatten, wenn eine solche Aussetzung aus Griinden des Anteil-
inhaberschutzes gerechtfertigt ist.

ABSCHNITT 3

Kosten und Wirksamwerden

Artikel 46

Hat der OGAW eine Verwaltungsgesellschaft benannt, so stellen
die Mitgliedstaaten sicher, dass etwaige Rechts-, Beratungs- oder
Verwaltungskosten, die mit der Vorbereitung und Durchfithrung
der Verschmelzung verbunden sind, weder dem iibertragenden
OGAW, dem tibernehmenden OGAW noch ihren Anteilinhabern
angelastet werden.

Artikel 47

(1)  Bei inldndischen Verschmelzungen sehen die Rechtsvor-
schriften der Mitgliedstaaten den Zeitpunkt vor, an dem die Ver-
schmelzung wirksam wird, und den Zeitpunkt fiir die Berechnung
des Verhaltnisses fiir den Umtausch von Anteilen des iibertragen-
den OGAW in Anteile des iibernehmenden OGAW und, sofern
zutreffend, fiir die Festlegung des einschldgigen Nettobestands fiir
Barzahlungen.

Bei grenziiberschreitenden Verschmelzungen werden diese Fris-
ten von den Rechtsvorschriften des Herkunftsmitgliedstaats des
tibernehmenden OGAW bestimmt. Die Mitgliedstaaten stellen
gegebenenfalls sicher, dass diese Fristen nach Genehmigung der
Verschmelzung durch die Anteilinhaber des tibernehmenden
OGAW oder des iibertragenden OGAW liegen.

(2)  Das Wirksamwerden der Verschmelzung wird mit allen
geeigneten Mitteln auf die in den Rechtsvorschriften des
Herkunftsmitgliedstaats des iibernehmenden OGAW vorgesehene
Art und Weise offentlich bekannt gegeben und den zustindigen
Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten des iibernehmenden und
des iibertragenden OGAW mitgeteilt.

(3)  Eine Verschmelzung, die nach Absatz 1 wirksam geworden
ist, kann nicht mehr fiir nichtig erklart werden.

Artikel 48

(1)  Eine nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe p Ziffer i durchge-
fuhrte Verschmelzung hat folgende Auswirkungen:

a)  Alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des tibertragen-
den OGAW werden auf den iitbernehmenden OGAW oder,
sofern zutreffend, auf die Verwahrstelle des iibernehmenden
OGAW fiibertragen;

b) die Anteilinhaber des tibertragenden OGAW werden Anteil-
inhaber des iibernehmenden OGAW, und sie haben gegebe-
nenfalls Anspruch auf eine Barzahlung in Hohe von
hochstens 10 % des Nettobestandwerts ihrer Anteile in dem
tibertragenden OGAW, und

¢) der ibertragende OGAW erlischt mit Inkrafttreten der
Verschmelzung.

(2)  Eine nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe p Ziffer ii durch-
gefithrte Verschmelzung hat folgende Auswirkungen:

a)  Alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des iibertragen-
den OGAW werden auf den neu gegriindeten iibernchmen-
den OGAW oder, sofern zutreffend, auf die Verwahrstelle des
tibernehmenden OGAW {ibertragen;

b) die Anteilinhaber des tibertragenden OGAW werden Anteil-
inhaber des neu gegriindeten tibernehmenden OGAW, und
sie haben gegebenenfalls Anspruch auf eine Barzahlung in
Hohe von hochstens 10 % des Nettobestandwerts ihrer
Anteile in dem iibertragenden OGAW, und

¢) der iibertragende OGAW erlischt mit Inkrafttreten der
Verschmelzung.

(3)  Eine nach Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe p Ziffer iii durch-
gefithrte Verschmelzung hat folgende Auswirkungen:

a) Die Nettovermogenswerte des iibertragenden OGAW werden
auf den iibernehmenden OGAW oder, sofern zutreffend, auf
die Verwahrstelle des ibernehmenden OGAW {ibertragen;

b) die Anteilinhaber des iibertragenden OGAW werden Anteil-
inhaber des ibernehmenden OGAW, und

¢) der iibertragende OGAW besteht weiter, bis alle Verbindlich-
keiten getilgt sind.

(4)  Die Mitgliedstaaten sehen die Einrichtung eines Verfahrens
vor, mit dem die Verwaltungsgesellschaft des tibernehmenden
OGAW der Verwahrstelle des iibernehmenden OGAW bestitigt,
dass die Ubertragung der Vermogenswerte und gegebenenfalls der
Verbindlichkeiten abgeschlossen ist. Hat der tibernehmende
OGAW keine Verwaltungsgesellschaft benannt, gibt er diese
Bestdtigung der Verwahrstelle des ibernehmenden OGAW.
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KAPITEL VII

VERPFLICHTUNGEN BETREFFEND DIE ANLAGEPOLITIK
DER OGAW

Artikel 49

Im Sinne dieses Kapitels wird bei jedem OGAW, der aus mehr als
einem Teilfonds zusammengesetzt ist, jeder Teilfonds als eigener
OGAW betrachtet.

(1)

Attikel 50

Die Anlagen eines OGAW bestehen ausschlieBlich aus

einer oder mehreren der folgenden Anlagearten:

a)

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einem
geregelten Markt im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Num-
mer 14 der Richtlinie 2004/39/EG notiert oder gehandelt
werden,

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einem
anderen geregelten Markt eines Mitgliedstaats, der anerkannt,
fur das Publikum offen und dessen Funktionsweise ord-
nungsgemifs ist, gehandelt werden,

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einer
Wertpapierborse eines Drittlandes amtlich notiert oder an
einem anderen geregelten Markt eines Drittlandes, der aner-
kannt, fir das Publikum offen und dessen Funktionsweise
ordnungsgemif? ist, gehandelt werden, sofern die Wahl die-
ser Borse oder dieses Marktes von den zustindigen Behorden
genechmigt worden oder in den gesetzlichen Vorschriften
und/oder den Vertragsbedingungen des Investmentfonds
oder in der Satzung der Investmentgesellschaft
vorgesehen ist,

Wertpapieren aus Neuemissionen, sofern

i) die Emissionsbedingungen die Verpflichtung enthalten,
dass die Zulassung zur amtlichen Notierung an einer
Wertpapierborse oder an einem anderen geregelten
Markt, der anerkannt, fiir das Publikum offen und des-
sen Funktionsweise ordnungsgemif ist, beantragt wird,
und sofern die Wahl dieser Borse oder dieses Marktes
von den zustindigen Behorden genehmigt worden oder
in den gesetzlichen Vorschriften und/oder den Vertrags-
bedingungen des Investmentfonds oder in der Satzung
der Investmentgesellschaft vorgesehen ist, und

ii) die unter Ziffer i genannte Zulassung spitestens vor
Ablauf eines Jahres nach der Emission erlangt wird,

Anteilen von nach dieser Richtlinie zugelassenen OGAW
oder anderer Organismen fiir gemeinsame Anlagen im Sinne
von Artikel 1 Absatz 2 Buchstaben a und b, unabhingig
davon, ob sie in einem Mitgliedstaat niedergelassen sind,
sofern

i) diese anderen Organismen fiir gemeinsame Anlagen
nach Rechtsvorschriften zugelassen wurden, die sie einer
Aufsicht unterstellen, welche nach Auffassung der
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW derjenigen nach dem Gemeinschaftsrecht gleich-
wertig ist, und ausreichende Gewihr fiir die Zusammen-
arbeit zwischen den Behorden besteht,

ii) das Schutzniveau der Anteilseigner der anderen Organis-
men fur gemeinsame Anlagen dem Schutzniveau der
Anteilinhaber eines OGAW gleichwertig ist und insbe-
sondere die Vorschriften fiir die getrennte Verwahrung
des Sondervermdgens, die Kreditaufnahme, die Kredit-
gewihrung und Leerverkdufe von Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten den Anforderungen dieser
Richtlinie gleichwertig sind,

iii) die Geschiftstitigkeit der anderen Organismen fiir
gemeinsame Anlagen Gegenstand von Halbjahres- und
Jahresberichten ist, die es erlauben, sich ein Urteil iiber
das Vermogen und die Verbindlichkeiten, die Ertrdge
und die Transaktionen im Berichtszeitraum zu bilden,
und

iv) der OGAW oder der andere Organismus fiir gemein-
same Anlagen, dessen Anteile erworben werden sollen,
nach seinen Vertragsbedingungen bzw. seiner Satzung
insgesamt hochstens 10 % seines Sondervermogens in
Anteilen anderer OGAW oder Organismen fiir gemein-
same Anlagen anlegen darf,

Sichteinlagen oder kiindbaren Einlagen mit einer Laufzeit
von hochstens 12 Monaten bei Kreditinstituten, sofern das
betreffende Kreditinstitut seinen Sitz in einem Mitgliedstaat
hat oder — falls der Sitz des Kreditinstituts sich in einem
Drittland befindet — es Aufsichtsbestimmungen unterliegt,
die nach Auffassung der zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW denjenigen des
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind,

abgeleiteten Finanzinstrumenten (,Derivaten®), einschlieflich
gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente, die an einem
der unter den Buchstaben a, b und ¢ bezeichneten geregelten
Mirkte gehandelt werden, und/oder abgeleiteten Finanz-
instrumenten, die nicht an einer Borse gehandelt werden
(,OTC-Derivaten®), sofern

i) essich bei den Basiswerten der Derivate um Instrumente
im Sinne dieses Absatzes oder um Finanzindizes, Zins-
sitze, Wechselkurse oder Wihrungen handelt, in die der
OGAW gemif$ den in seinen Vertragsbedingungen oder
seiner Satzung genannten Anlagezielen investieren darf,

ii) die Gegenparteien bei Geschiften mit OTC-Derivaten
einer Aufsicht unterliegende Institute der Kategorien
sind, die von den zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des OGAW zugelassen wurden, und

i) die OTC-Derivate einer zuverlissigen und tiberpriifbaren
Bewertung auf Tagesbasis unterliegen und jederzeit auf
Initiative des OGAW zum angemessenen Zeitwert ver-
dufert, liquidiert oder durch ein Gegengeschift glattge-
stellt werden konnen,
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h) Geldmarktinstrumenten, die nicht auf einem geregelten
Markt gehandelt werden und die unter die Definition des
Artikels 2 Absatz 1 Buchstabe o fallen, sofern die Emission
oder der Emittent dieser Instrumente bereits Vorschriften
tiber den Einlagen- und den Anlegerschutz unterliegt, voraus-
gesetzt, sie werden

i) von einer zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen
Korperschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaats,
der Europiischen Zentralbank, der Gemeinschaft oder
der Europdischen Investitionsbank, einem Drittstaat
oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat
der Foderation oder von einer internationalen Einrich-
tung offentlich-rechtlichen Charakters, der mindestens
ein Mitgliedstaat angehort, begeben oder garantiert,

ii) von einem Unternechmen begeben, dessen Wertpapiere
auf den unter den Buchstaben a, b und ¢ bezeichneten
geregelten Markten gehandelt werden,

i) von einem Institut, das gemafl den im Gemeinschafts-
recht festgelegten Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist,
oder einem Institut, das Aufsichtsbestimmungen, die
nach Auffassung der zustdndigen Behorden mindestens
so streng sind wie die des Gemeinschaftsrechts, unter-
liegt und diese einhalt, begeben oder garantiert, oder

iv) von anderen Emittenten begeben, die einer Kategorie
angehoren, die von den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW zugelassen wurde,
sofern fiir Anlagen in diesen Instrumenten Vorschriften
fir den Anlegerschutz gelten, die denen der Ziffern i, ii
oder iii gleichwertig sind, und sofern es sich bei dem
Emittenten entweder um ein Unternehmen mit einem
Eigenkapital von mindestens 10 Mio. EUR, das seinen
Jahresabschluss nach den Vorschriften der Vierten Richt-
linie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 aufgrund
von Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g des Vertrags tiber
den Jahresabschluss von Gesellschaften bestimmter
Rechtsformen (1) erstellt und veréffentlicht, oder um
einen Rechtstriger, der innerhalb einer eine oder meh-
rere borsennotierte Gesellschaften umfassenden Unter-
nehmensgruppe fur die Finanzierung dieser Gruppe
zustindig ist, oder um einen Rechtstrager handelt, der
die wertpapiermifige Unterlegung von Verbindlichkei-
ten durch Nutzung einer von einer Bank eingerdumten
Kreditlinie finanzieren soll.

(2)  Jedoch darf ein OGAW nicht

a) mehrals 10 % seines Sondervermaogens in anderen als den in
Absatz 1 genannten Wertpapieren und Geldmarkt-
instrumenten anlegen;

b) Edelmetalle oder Zertifikate iiber diese erwerben.
OGAW diirfen daneben fliissige Mittel halten.

(3)  Eine Investmentgesellschaft darf bewegliches und unbe-
wegliches Vermogen erwerben, das fiir die unmittelbare Ausii-
bung ihrer Titigkeit unerlasslich ist.

() ABL L 222 vom 14.8.1978, S. 11.

Artikel 51

(1)  Eine Verwaltungs- oder Investmentgesellschaft verwendet
ein Risikomanagement-Verfahren, das es ihr erlaubt, das mit den
Anlagepositionen verbundene Risiko sowie ihren jeweiligen
Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu
tiberwachen und zu messen.

Sie verwendet ferner ein Verfahren, das eine prizise und unabhén-
gige Bewertung des Werts der OTC-Derivate erlaubt.

Sie teilt den zustdndigen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats
regelmifig die Arten der Derivate im Portfolio, die mit den jewei-
ligen Basiswerten verbundenen Risiken, die Anlagegrenzen und fiir
jeden von ihr verwalteten OGAW die verwendeten Methoden zur
Messung der mit den Derivategeschiften verbundenen Risiken mit.

(2)  Die Mitgliedstaaten konnen dem OGAW gestatten, sich
unter Einhaltung der von ihnen festgelegten Bedingungen und
Grenzen der Techniken und Instrumente zu bedienen, die Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente zum Gegenstand haben,
sofern die Verwendung dieser Techniken und Instrumente im
Hinblick auf die effiziente Verwaltung der Portfolios geschieht.

Bezichen sich diese Transaktionen auf die Verwendung von Deri-
vaten, so missen die Bedingungen und Grenzen mit den Bestim-
mungen dieser Richtlinie im Einklang stehen.

Unter keinen Umstdnden darf ein OGAW bei diesen Transaktio-
nen von den in seinen Vertragsbedingungen, seiner Satzung bzw.
seinem Prospekt genannten Anlagezielen abweichen.

(3)  Der OGAW stellt sicher, dass das mit Derivaten verbun-
dene Gesamtrisiko den Gesamtnettowert seiner Portfolios nicht
iiberschreitet.

Bei der Berechnung des Risikos werden der Marktwert der Basis-
werte, das Ausfallrisiko, kiinftige Marktfluktuationen und die
Liquidationsfrist der Positionen beriicksichtigt. Dies gilt auch fur
die Unterabsitze 3 und 4.

Ein OGAW darf als Teil seiner Anlagestrategie innerhalb der in
Artikel 52 Absatz 5 festgelegten Grenzen Anlagen in Derivaten
tatigen, sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die Anlagegrenzen
des Artikels 52 nicht iiberschreitet. Die Mitgliedstaaten konnen
gestatten, dass Anlagen eines OGAW in indexbasierten Derivaten
in Bezug auf die Obergrenzen des Artikels 52 nicht beriicksich-
tigt werden miissen.

Wenn ein Derivat in ein Wertpapier oder ein Geldmarkt-
instrument eingebettet ist, wird das Derivat hinsichtlich der Ein-
haltung der Vorschriften dieses Artikels mit beriicksichtigt.

(4)  Unbeschadet von Artikel 116 erlisst die Kommission bis
zum 1. Juli 2010 Durchfithrungsmafinahmen, in denen Folgen-
des festgelegt wird:

a) Kriterien fur die Priffung der Angemessenheit des von der
Verwaltungsgesellschaft nach Absatz 1 Unterabsatz 1
angewandten Verfahrens zum Risikomanagement,

b) detaillierte Bestimmungen in Bezug auf die sorgfiltige und
unabhingige Priifung des Werts von OTC-Derivaten und
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¢) detaillierte Bestimmungen in Bezug auf Inhalt und Verfahren,
die fiir die Ubermittlung der Informationen an die zustindi-
gen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft gemif Absatz 1 Unterabsatz 3 anzuwenden sind.

Diese Mafnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 52
(1)  Ein OGAW legt hochstens

a) 5% seines Sondervermogens in Wertpapieren oder
Geldmarktinstrumenten ein und desselben Emittenten und

b) 20 % seines Sondervermdogens in Einlagen bei ein und dem-
selben Emittenten an.

Das Ausfallrisiko bei Geschiften eines OGAW mit OTC-Derivaten
darf jeweils folgende Sitze nicht tiberschreiten:

a) wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut im Sinne von Arti-
kel 50 Absatz 1 Buchstabe fist, 10 % des Sondervermogens,
oder

b) ansonsten 5 % des Sondervermogens.

(2)  Die Mitgliedstaaten konnen die in Absatz 1 Unterabsatz 1
genannte Anlagegrenze von 5 % auf hochstens 10 % anheben.
Machen sie von dieser Moglichkeit Gebrauch, so darf jedoch der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente der Emit-
tenten, bei denen der OGAW jeweils mehr als 5 % seines Sonder-
vermogens anlegt, 40 % des Wertes seines Sondervermdgens nicht
tiberschreiten. Diese Begrenzung findet keine Anwendung auf Ein-
lagen oder auf Geschifte mit OTC-Derivaten, die mit Finanz-
instituten getitigt werden, welche einer Aufsicht unterliegen.

Ungeachtet der Einzelobergrenzen des Absatzes 1 darf ein OGAW
Folgendes nicht kombinieren, wenn dies zu einer Anlage von
mehr als 20 % seines Sondervermdogens bei ein und derselben Ein-
richtung fuhren wiirde:

a) von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente,

b) Einlagen bei dieser Einrichtung oder
¢) von dieser Einrichtung erworbene OTC-Derivate.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen die in Absatz 1 Unterabsatz 1
genannte Obergrenze von 5 % auf hochstens 35 % anheben,
wenn die Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente von einem
Mitgliedstaat oder seinen Gebietskorperschaften, von einem Dritt-
staat oder von einer internationalen Einrichtung offentlich-
rechtlichen Charakters, der mindestens ein Mitgliedstaat angehort,
begeben oder garantiert werden.

(4)  Die Mitgliedstaaten konnen fiir bestimmte Schuldverschrei-
bungen die in Absatz 1 Unterabsatz 1 genannte Obergrenze von
5 % auf hochstens 25 % anheben, wenn die Schuldverschreibun-
gen von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat bege-
ben werden, das aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz
der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen
offentlichen Aufsicht unterliegt. Insbesondere werden die Ertrage
aus der Emission dieser Schuldverschreibungen gemaf den gesetz-
lichen Vorschriften in Vermogenswerten angelegt, die wihrend

der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich daraus
ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und vorrangig
fur die beim Ausfall des Emittenten fallig werdende Riickzahlung
des Kapitals und der Zinsen bestimmt sind.

Legt ein OGAW mehr als 5 % seines Sondervermdgens in Schuld-
verschreibungen im Sinne des Unterabsatzes 1 an, die von ein und
demselben Emittenten begeben werden, so iiberschreitet der
Gesamtwert dieser Anlagen 80 % des Wertes des Sonder-
vermogens des OGAW nicht.

Die Mitgliedstaaten ibermitteln der Kommission ein Verzeichnis
der in Unterabsatz 1 genannten Kategorien von Schuldverschrei-
bungen und der Kategorien von Emittenten, die nach den gesetz-
lichen Vorschriften und den Aufsichtsvorschriften im Sinne des
genannten Unterabsatzes befugt sind, Schuldverschreibungen aus-
zugeben, die den in diesem Artikel festgelegten Kriterien entspre-
chen. Diesen Verzeichnissen ist ein Vermerk beizufiigen, in dem
der Status der gebotenen Garantien erldutert wird. Die Kommis-
sion iibermittelt diese Informationen mit den ihr erforderlich
erscheinenden Bemerkungen unverziiglich den anderen Mitglied-
staaten und macht sie der Offentlichkeit zugénglich. Die Anga-
ben konnen Gegenstand eines Gedankenaustauschs im Rahmen
des in Artikel 112 Absatz 1 genannten Europdischen Wertpapier-
ausschusses sein.

(5)  Die in den Absitzen 3 und 4 genannten Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente werden bei der Anwendung der in
Absatz 2 vorgesehenen Anlagegrenze von 40 % nicht
beriicksichtigt.

Die in den Absitzen 1 bis 4 genannten Grenzen diirfen nicht
kumuliert werden; daher diirfen geméf den Absitzen 1 bis 4 geta-
tigte Anlagen in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten ein
und desselben Emittenten oder in Einlagen bei diesem Emittenten
oder in Derivaten desselben 35 % des Sondervermdgens der
OGAW nicht iibersteigen.

Gesellschaften, die im Hinblick auf die Erstellung des konsolidier-
ten Abschlusses im Sinne der Richtlinie 83/349/EWG oder nach
den anerkannten internationalen Rechnungslegungsvorschriften
derselben Unternehmensgruppe angehoren, werden bei der
Berechnung der in diesem Artikel vorgeschenen Anlagegrenzen
als ein einziger Emittent angesehen.

Die Mitgliedstaaten konnen gestatten, dass Anlagen in Wertpapie-
ren und Geldmarktinstrumenten ein und derselben Unter-
nehmensgruppe zusammen 20 % erreichen.

Artikel 53

(I)  Unbeschadet der in Artikel 56 festgelegten Anlagegrenzen
konnen die Mitgliedstaaten die in Artikel 52 genannten Obergren-
zen fiir Anlagen in Aktien oder Schuldtiteln ein und desselben
Emittenten auf hochstens 20 % anheben, wenn es gemifs den
Vertragsbedingungen bzw. der Satzung des OGAW Ziel seiner
Anlagestrategie ist, einen bestimmten, von den zustindigen
Behorden anerkannten Aktien- oder Schuldtitelindex nachzubil-
den; Voraussetzung hierfiir ist, dass

a) die Zusammensetzung des Index hinreichend diversifiziert
ist,

b) der Index eine addquate Bezugsgrundlage fiir den Markt dar-
stellt, auf den er sich bezieht, und

¢) der Index in angemessener Weise veroffentlicht wird.
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(2)  Die Mitgliedstaaten konnen die in Absatz 1 festgelegte
Grenze auf hochstens 35 % anheben, sofern dies aufgrund aufSer-
gewohnlicher Marktbedingungen gerechtfertigt ist, und zwar ins-
besondere auf geregelten Mirkten, auf denen bestimmte
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente stark dominieren. Eine
Anlage bis zu dieser Obergrenze ist nur bei einem einzigen Emit-
tenten moglich.

Artikel 54

(1)  Abweichend von Artikel 52 konnen die Mitgliedstaaten
den OGAW gestatten, nach dem Grundsatz der Risikostreuung
bis zu 100 % ihres Sondervermdgens in Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten verschiedener Emissionen anzulegen, die
von einem Mitgliedstaat oder einer oder mehreren seiner Gebiets-
korperschaften, von einem Drittstaat oder einer internationalen
Einrichtung offentlich-rechtlichen Charakters, der ein oder meh-
rere Mitgliedstaaten angehoren, begeben oder garantiert werden.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW erteilen diese Ausnahmegenehmigung nur dann, wenn sie
der Auffassung sind, dass die Anteilinhaber des betreffenden
OGAW den gleichen Schutz genieffen wie die Anteilinhaber von
OGAW, die die Grenzen von Artikel 52 einhalten.

Diese OGAW halten Wertpapiere, die im Rahmen von mindes-
tens sechs verschiedenen Emissionen begeben worden sind, wobei
die Wertpapiere aus einer einzigen Emission 30 % des Gesamtbe-
trags ihres Sondervermdogens nicht tiberschreiten.

(2) Die in Absatz 1 genannten OGAW erwihnen in den
Vertragsbedingungen des Investmentfonds oder in der Satzung
der Investmentgesellschaft ausdriicklich die Mitgliedstaaten,
Gebietskorperschaften oder internationalen Einrichtungen
offentlich-rechtlichen Charakters, von denen die Wertpapiere, in
denen sie mehr als 35 % ihres Sondervermdgens anzulegen beab-
sichtigen, begeben oder garantiert werden.

Diese Vertragsbedingungen oder die Satzung werden von den
zustindigen Behorden genehmigt.

(3)  Diein Absatz 1 genannten OGAW weisen in den Prospek-
ten sowie in Marketing-Anzeigen deutlich auf diese Genehmigung
hin und geben dabei die Mitgliedstaaten, Gebietskorperschaften
oder internationalen Einrichtungen offentlich-rechtlichen Charak-
ters an, in deren Wertpapieren sie mehr als 35 % ihres Sonder-
vermogens anzulegen beabsichtigen oder angelegt haben.

Artikel 55

(1)  Ein OGAW darf Anteile von anderen OGAW oder ande-
ren Organismen fiir gemeinsame Anlagen im Sinne des Arti-
kels 50 Absatz 1 Buchstabe e erwerben, sofern er hochstens 10 %
seines Sondervermogens in Anteilen ein und desselben OGAW
bzw. sonstigen Organismus fiir gemeinsame Anlagen anlegt. Die
Mitgliedstaaten konnen diese Grenze auf hochstens 20 %
anheben.

(2)  Anlagen in Anteilen von anderen Organismen fiir gemein-
same Anlagen als OGAW diirfen insgesamt 30 % des Sonder-
vermogens des OGAW nicht tibersteigen.

Die Mitgliedstaaten konnen, wenn ein OGAW Anteile eines ande-
ren OGAW oder sonstigen Organismus fiir gemeinsame Anlagen
erworben hat, vorsehen, dass die Anlagewerte des betreffenden
OGAW oder anderen Organismus in Bezug auf die Obergrenzen
des Artikels 52 nicht berticksichtigt werden miissen.

(3)  Erwirbt ein OGAW Anteile anderer OGAW oder sonstiger
Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die unmittelbar oder mit-
telbar von derselben Verwaltungsgesellschaft oder von einer
Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Verwaltungsgesellschaft
durch eine gemeinsame Verwaltung oder Kontrolle oder durch
eine wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung verbunden ist,
so darf die Verwaltungsgesellschaft oder die andere Gesellschaft
fir die Zeichnung oder den Riickkauf von Anteilen dieser ande-
ren OGAW oder Organismen fiir gemeinsame Anlagen durch den
OGAW keine Gebiihren berechnen.

Legt ein OGAW einen wesentlichen Teil seines Sondervermogens
in Anteilen anderer OGAW oder sonstiger Organismen fiir
gemeinsame Anlagen an, so muss sein Prospekt Angaben darii-
ber enthalten, wie hoch die Verwaltungsgebiihren maximal sind,
die von dem betreffenden OGAW selbst wie auch von den ande-
ren OGAW oder sonstigen Organismen fiir gemeinsame Anlagen,
in die zu investieren er beabsichtigt, zu tragen sind. Der OGAW
gibt in seinem Jahresbericht an, wie hoch der Anteil der
Verwaltungsgebiihren maximal ist, den der OGAW einerseits und
die OGAW oder anderen Organismen fiir gemeinsame Anlagen,
in die er investiert, andererseits zu tragen haben.

Artikel 56

(1)  Eine Investmentgesellschaft oder eine Verwaltungs-
gesellschaft erwirbt fiir keine der von ihr verwalteten Investment-
fonds, die unter den Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallen,
Aktien, die mit einem Stimmrecht verbunden sind, das es ihr
ermoglicht, einen nennenswerten Einfluss auf die Geschaftsfiih-
rung eines Emittenten auszuiiben.

Bis zu einer spiteren Koordinierung miissen die Mitgliedstaaten
die Rechtsvorschriften der iibrigen Mitgliedstaaten beriicksichti-
gen, in denen der in Unterabsatz 1 genannte Grundsatz niederge-
legt ist.

(2)  Ein OGAW darf hochstens erwerben:

a) 10% der stimmrechtslosen Aktien ein und desselben
Emittenten,

b) 10% der Schuldverschreibungen ein und desselben
Emittenten,

¢) 25% der Anteile ein und desselben OGAW oder anderen
Organismus fiir gemeinsame Anlagen im Sinne von Artikel 1
Absatz 2 Buchstaben a und b und

d) 10% der Geldmarktinstrumente ein und desselben
Emittenten.

Die unter den Buchstaben b, c und d vorgesehenen Anlagegrenzen
brauchen beim Erwerb nicht eingehalten zu werden, wenn sich
der Bruttobetrag der Schuldtitel oder der Geldmarktinstrumente
oder der Nettobetrag der ausgegebenen Anteile zum Zeitpunkt
des Erwerbs nicht berechnen lasst.
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(3)  Es bleibt den Mitgliedstaaten iberlassen, die Absitze 1
und 2 nicht anzuwenden

a) auf Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem
Mitgliedstaat oder dessen offentlichen Gebietskorperschaften
begeben oder garantiert werden;

b) auf von einem Drittstaat begebene oder garantierte Wertpa-
piere und Geldmarktinstrumente;

¢) auf Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einer
internationalen Einrichtung offentlich-rechtlichen Charakters
begeben werden, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten
angehoren;

d) auf Aktien, die ein OGAW an dem Kapital einer Gesellschaft
eines Drittlandes besitzt, die ihr Vermégen im Wesentlichen
in Wertpapieren von Emittenten anlegt, die in diesem Land
ansdssig sind, wenn eine derartige Beteiligung fiir den OGAW
aufgrund der Rechtsvorschriften dieses Landes die einzige
Moglichkeit darstellt, Anlagen in Wertpapieren von Emitten-
ten dieses Landes zu titigen, und

e) auf von einer Investmentgesellschaft oder von mehreren
Investmentgesellschaften gehaltene Anteile am Kapital von
Tochtergesellschaften, die im Niederlassungsstaat der
Tochtergesellschaft lediglich und ausschlieflich fir diese
Investmentgesellschaft oder -gesellschaften bestimmte
Verwaltungs-, Beratungs- oder Vertriebstitigkeiten im Hin-
blick auf den Riickkauf von Anteilen auf Wunsch der Anteil-
inhaber ausiiben.

Die in Unterabsatz 1 Buchstabe d genannte Ausnahmeregelung
gilt jedoch nur unter der Voraussetzung, dass die Gesellschaft des
Drittlandes in ihrer Anlagepolitik die in den Artikeln 52 und 55
sowie den Absatzen 1 und 2 dieses Artikels festgelegten Grenzen
nicht iiberschreitet. Bei Uberschreitung der in den Artikeln 52
und 55 vorgesehenen Grenzen findet Artikel 57 entsprechend
Anwendung;

Artikel 57

(1)  Ein OGAW muss die in diesem Kapitel vorgesehenen
Anlagegrenzen bei der Ausiibung von Bezugsrechten, die an
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente gekniipft sind, die Teil
seines Sondervermogens sind, nicht einhalten.

Unbeschadet ihrer Verpflichtung, auf die Einhaltung des Grund-
satzes der Risikostreuung zu achten, konnen die Mitgliedstaaten
neu zugelassenen OGAW gestatten, wihrend eines Zeitraums von
sechs Monaten nach ihrer Zulassung von den Artikeln 52 bis 55
abzuweichen.

(2)  Werden die in Absatz 1 genannten Grenzen von dem
OGAW unbeabsichtigt oder infolge der Austibung der Bezugs-
rechte iiberschritten, so strebt dieser bei seinen Verkiufen als vor-
rangiges Ziel die Normalisierung dieser Lage unter
Beriicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber an.

KAPITEL VIII
MASTER-FEEDER-STRUKTUREN

ABSCHNITT 1

Geltungsbereich und Genehmigung

Artikel 58

(1)  Ein Feeder-OGAW ist ein OGAW oder ein Teilfonds eines
OGAW, der abweichend von Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe a,
Artikel 50, 52, 55 und Artikel 56 Absatz 2 Buchstabe ¢ mindes-
tens 85 % seines Vermdgens in Anteile eines anderen OGAW
oder eines Teilfonds eines anderen OGAW (,Master-OGAW*)
anlegt.

(2)  Ein Feeder-OGAW kann bis zu 15 % seines Vermogens in
einem oder mehreren der folgenden Vermogenswerte halten:

a) gemild Artikel 50 Absatz 2 Unterabsatz 2 gehaltene fliissige
Mittel;

b) derivative Finanzinstrumente gemaff Artikel 50 Absatz 1
Buchstabe g und Artikel 51 Absitze 2 und 3, die ausschliefl-
lich fur Absicherungszwecke verwendet werden diirfen;

¢) wenn es sich beim Feeder-OGAW um eine Investmentgesell-
schaft handelt, bewegliches und unbewegliches Vermogen,
das fiir die unmittelbare Ausiibung seiner Tatigkeit unerldss-
lich ist.

Fiir die Zwecke der Einhaltung von Artikel 51 Absatz 3 berech-
net der Feeder-OGAW sein Gesamtrisiko im Zusammenhang mit
derivativen Finanzinstrumenten anhand einer Kombination seines
eigenen unmittelbaren Risikos nach Unterabsatz 1 Buchstabe b

a) entweder mit dem tatsichlichen Risiko des Master-OGAW
gegeniiber derivativen Finanzinstrumenten im Verhiltnis zur
Anlage des Feeder-OGAW in den Master-OGAW oder

b) mit dem potenziellen Gesamthochstrisiko des Master-OGAW
in Bezug auf derivative Finanzinstrumente gemaf den Fonds-
bestimmungen oder der Satzung des Master-Fonds im Ver-
héltnis zur Anlage des Feeder-OGAW in den Master-OGAW.

(3)  Ein Master-OGAW ist ein OGAW oder ein Teilfonds eines
OGAW, der

a) mindestens einen Feeder-OGAW unter seinen Anteilinhabern
hat,

b) nicht selbst ein Feeder-OGAW ist und
¢) keine Anteile eines Feeder-OGAW hilt.
(4)  Fur einen Master-OGAW gelten folgende Abweichungen:

a) hat ein Master-OGAW mindestens zwei Feeder-OGAW als
Anteilinhaber, gelten Artikel 1 Absatz 2 Buchstabe a und
Artikel 3 Buchstabe b nicht und der Master-OGAW hat die
Moglichkeit, sich Kapital bei anderen Anlegern zu beschaffen;
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b) nimmt ein Master-OGAW in einem anderen Mitgliedstaat als
dem, in dem er niedergelassen ist, und in dem er lediglich
tiber einen oder mehrere Feeder-OGAW verfiigt, kein beim
Publikum beschafftes Kapital auf, so kommen die Bestim-
mungen von Kapitel XI und Artikel 108 Absatz 1 Unterab-
satz 2 nicht zur Anwendung.

Artikel 59

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Anlagen eines
Feeder-OGAW in einen bestimmten Master-OGAW, die die
Grenze gemif$ Artikel 55 Absatz 1 fiir Anlagen in andere OGAW
tiberschreiten, im Voraus von den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des Feeder-OGAW genehmigt werden.

(2)  Ein Feeder-OGAW wird innerhalb von 15 Arbeitstagen
nach Vorlage eines vollstindigen Antrags dariiber informiert, ob
die zustindigen Behorden die Anlage des Feeder-OGAW in den
Master-OGAW genehmigt haben oder nicht.

(3)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
Feeder-OGAW erteilen die Genehmigung, wenn der Feeder-
OGAW, seine Verwahrstelle und sein Wirtschaftspriifer sowie der
Master-OGAW alle in diesem Kapitel dargelegten Anforderungen
erfiillen. Der Feeder-OGAW ftibermittelt den zustindigen Behor-
den seines Herkunftsmitgliedstaats zu diesem Zweck folgende
Dokumente:

a) die Vertragsbedingungen oder Satzungen von Feeder-OGAW
und Master-OGAW,

b) den Prospekt und die in Artikel 78 genannten wesentlichen
Informationen fiir den Anleger von Feeder-OGAW und
Master-OGAW,

¢) diein Artikel 60 Absatz 1 genannte Vereinbarung zwischen
Feeder-OGAW und Master-OGAW oder die entsprechenden
internen Regelungen fiir Geschiftstatigkeiten,

d) sofern zutreffend, die in Artikel 64 Absatz 1 genannten Infor-
mationen fiir die Anteilinhaber,

e) wenn Master-OGAW und Feeder-OGAW verschiedene
Verwahrstellen haben, die in Artikel 61 Absatz 1 genannte
Vereinbarung zwischen den Verwahrstellen, und

f)  wenn Master-OGAW und Feeder-OGAW verschiedene Wirt-
schaftspriifer haben, die in Artikel 62 Absatz 1 genannte Ver-
einbarung zwischen den Wirtschaftspriifern.

Ist der Feeder-OGAW in einem Mitgliedstaat niedergelassen, der
nicht mit dem Herkunftsmitgliedstaat des Master-OGAW iden-
tisch ist, erbringt der Feeder-OGAW auflerdem eine Bestitigung
der zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates des
Master-OGAW, dass der Master-OGAW ein OGAW oder ein Teil-
fonds des OGAW ist, der die Bestimmungen gemafS Artikel 58
Absatz 3 Buchstaben b und c erfiillt. Der Feeder-OGAW legt die
Unterlagen in der bzw. einer Amtssprache des Herkunftsmitglied-
staats des Feeder-OGAW oder in einer von dessen zustindigen
Behorden gebilligten Sprache vor.

17.11.2009
ABSCHNITT 2
Gemeinsame Bestimmungen fiir Feeder-OGAW und
Master-OGAW
Artikel 60

(1)  Die Mitgliedstaaten verlangen, dass der Master-OGAW dem
Feeder-OGAW alle Unterlagen und Informationen zur Verfigung
stellt, die der Feeder-OGAW benétigt, um die Anforderungen die-
ser Richtlinie zu erfiillen. Dazu schliefSt der Feeder-OGAW eine
Vereinbarung mit dem Master-OGAW ab.

Der Feeder-OGAW titigt Anlagen in Anteile des Master-OGAW,
die die Grenze gemafs Artikel 55 Absatz 1 iibersteigen, erst, wenn
die in Unterabsatz 1 genannte Vereinbarung in Kraft getreten ist.
Diese Vereinbarung wird auf Anfrage und ohne Gebiihren allen
Anteilinhabern zuginglich gemacht.

Werden Master- und Feeder-OGAW von der gleichen
Verwaltungsgesellschaft verwaltet, kann die Vereinbarung durch
interne Regelungen fiir Geschiftstatigkeiten ersetzt werden, durch
die sichergestellt wird, dass die Bestimmungen dieses Absatzes
eingehalten werden.

(2)  Master-OGAW und Feeder-OGAW treffen angemessene
Mafinahmen zur Abstimmung ihrer Zeitpline fir die Berechnung
und Veroffentlichung des Nettovermogenswertes, um das so
genannte Market Timing mit ihren Anteilen und Arbitrage-
Méglichkeiten zu verhindern.

(3)  Wenn ein Master-OGAW unbeschadet von Artikel 84 auf
eigene Initiative oder auf Ersuchen der zustindigen Behorden die
Riicknahme, Auszahlung oder Zeichnung seiner Anteile zeitwei-
lig aussetzt, so ist jeder seiner Feeder-OGAW dazu berechtigt, die
Riicknahme, Auszahlung oder Zeichnung seiner Anteile ungeach-
tet der in Artikel 84 Absatz 2 formulierten Bedingungen wihrend
des gleichen Zeitraums wie der Master-OGAW auszusetzen.

(4)  Wird ein Master-OGAW liquidiert, so wird auch der Feeder-
OGAW liquidiert, es sei denn, die zustindigen Behorden seines
Herkunftsmitgliedstaats genehmigen:

a) die Anlage von mindestens 85 % des Vermdogens des Feeder-
OGAW in Anteile eines anderen Master-OGAW oder

b) die Anderung der Vertragsbedingungen oder der Satzung, um
dem Feeder-OGAW die Umwandlung in einen OGAW, der
kein Feeder-OGAW ist, zu ermdglichen.

Unbeschadet spezifischer nationaler Bestimmungen beziiglich
verpflichtender Liquidationen erfolgt die Liquidierung eines
Master-OGAW frithestens drei Monate nach dem Zeitpunkt, an
dem er all seine Anteilinhaber und die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des Feeder-OGAW tiber die verbindliche
Entscheidung zur Liquidierung informiert hat.

(5)  Bei der Verschmelzung eines Master-OGAW mit einem
anderen OGAW oder der Spaltung in zwei oder mehr OGAW
wird der Feeder-OGAW liquidiert, es sei denn, die zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des Feeder-OGAW geneh-
migen, dass der Feeder-OGAW

a) Feeder-OGAW des Master-OGAW oder eines anderen
OGAW bleibt, der aus der Verschmelzung bzw. Spaltung des
Master-OGAW hervorgeht,
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b) mindestens 85 % seines Vermogens in Anteile eines anderen
Master-OGAW anlegt, der nicht aus der Verschmelzung bzw.
Spaltung hervorgegangen ist, oder

¢) seine Vertragsbedingungen oder Satzung im Sinne einer
Umwandlung in einen OGAW dndert, der kein Feeder-
OGAW ist.

Eine Verschmelzung oder Spaltung eines Master-OGAW kann nur
wirksam werden, wenn der Master-OGAW all seinen Anteil-
inhabern und den zustindigen Behorden der Herkunfts-
mitgliedstaaten seines Feeder-OGAW bis 60 Tage vor dem
vorgeschlagenen Datum des Wirksamwerdens die in Artikel 43
genannten Informationen oder mit diesen vergleichbare Informa-
tionen bereitgestellt hat.

Der Feeder-OGAW erhilt vom Master-OGAW die Moglichkeit,
vor Wirksamwerden der Verschmelzung bzw. Spaltung des
Master-OGAW alle Anteile am Master-OGAW zuriickzunehmen
oder auszuzahlen, es sei denn, die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des Feeder-OGAW haben die in Unterab-
satz 1 Buchstabe a vorgesehene Genehmigung erteilt.

(6)  Die Kommission kann Durchfithrungsmaflnahmen erlas-
sen, um Folgendes festzulegen:

a) den Inhalt der in Absatz 1 genannten Vereinbarung oder
internen Regelungen fur Geschiftstitigkeiten;

b) welche der in Absatz 2 genannten Mafnahmen als angemes-
sen betrachtet werden und

¢) die Verfahren fur die gemif§ den Absitzen 4 und 5 im Falle
der Liquidation, Verschmelzung oder Spaltung eines Master-
OGAW erforderlichen Genehmigungen.

Diese MaRnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

ABSCHNITT 3
Verwahrstellen und Wirtschaftspriifer

Attikel 61

(1)  Wenn Master-OGAW und Feeder-OGAW unterschiedliche
Verwahrstellen haben, so verlangen die Mitgliedstaaten von die-
sen Verwahrstellen den Abschluss einer Vereinbarung iiber den
Informationsaustausch, um sicherzustellen, dass beide Verwahrst-
ellen ihre Pflichten erfiillen.

Der Feeder-OGAW titigt Anlagen in Anteile des Master-OGAW
erst, wenn eine solche Vereinbarung wirksam geworden ist.

Bei der Befolgung der Vorschriften dieses Kapitels darf weder die
Verwahrstelle des Master-OGAW noch die des Feeder-OGAW
eine Bestimmung verletzen, die die Offenlegung von Informatio-
nen einschriankt oder den Datenschutz betrifft, wenn derartige
Bestimmungen vertraglich oder durch Rechts- oder Verwaltungs-
vorschriften vorgesehen sind. Die Einhaltung der betreffenden
Vorschriften darf fiir eine Verwahrstelle oder eine fiir diese han-
delnde Person keine Haftung nach sich ziehen.

Die Mitgliedstaaten verlangen, dass der Feeder-OGAW oder —
sofern zutreffend — die Verwaltungsgesellschaft des Feeder-
OGAW dafiir zustindig ist, der Verwahrstelle des Feeder-OGAW
alle Informationen tiber den Master-OGAW mitzuteilen, die fiir
die Erfiillung der Pflichten der Verwahrstelle des Feeder-OGAW
erforderlich sind.

(2) Die Verwahrstelle des Master-OGAW unterrichtet die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des Master-
OGAW, den Feeder-OGAW oder — sofern zutreffend — die
Verwaltungsgesellschaft und die Verwahrstelle des Feeder-OGAW
unmittelbar tiber alle Unregelmifigkeiten, die sie in Bezug auf
den Master-OGAW feststellt, die moglicherweise eine negative
Auswirkung auf den Feeder-OGAW haben konnen.

(3)  Die Kommission kann Durchfithrungsmaflnahmen erlas-
sen, um festzulegen,

a) welche Einzelheiten in die in Absatz 1 genannte Vereinba-
rung aufzunehmen sind und

b) bei welchen Arten der in Absatz 2 genannten Unregelmafig-
keiten von negativen Auswirkungen auf den Feeder-OGAW
ausgegangen wird.

Diese Manahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 62

(1)  Wenn Master-OGAW und Feeder-OGAW unterschiedliche
Wirtschaftspriifer haben, so verlangen die Mitgliedstaaten von
diesen Wirtschaftspriifern den Abschluss einer Vereinbarung tiber
den Informationsaustausch, die die festgelegten Regelungen zur
Erfillung der Vorgaben gemidfl Absatz 2 einschliefSt, um sicher-
zustellen, dass beide Wirtschaftspriifer ihre Pflichten erfiillen.

Der Feeder-OGAW tidtigt Anlagen in Anteile des Master-OGAW
erst, wenn eine solche Vereinbarung wirksam geworden ist.

(2)  Der Wirtschaftspriifer des Feeder-OGAW beriicksichtigt in
seinem Priifbericht den Priifbericht des Master-OGAW. Haben der
Feeder- und der Master-OGAW unterschiedliche Rechnungsjahre,
so erstellt der Wirtschaftspriifer des Master-OGAW einen Ad-hoc-
Bericht zu dem Abschlusstermin des Feeder-OGAW.

Der Wirtschaftspriifer des Feeder-OGAW nennt in seinem Bericht
insbesondere jegliche im Priifbericht des Master-OGAW festge-
stellten Unregelmafigkeiten sowie deren Auswirkungen auf den
Feeder-OGAW.

(3)  Bei der Befolgung der Vorschriften dieses Kapitels darf
weder der Wirtschaftspriffer des Master-OGAW noch der des
Feeder-OGAW eine Bestimmung verletzen, die die Offenlegung
von Informationen einschrinkt oder den Datenschutz betrifft,
wenn diese Bestimmungen vertraglich oder durch Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften vorgesehen sind. Die Einhaltung der
betreffenden Vorschriften darf fur einen Wirtschaftspriifer oder
eine fiir diesen handelnde Person keine Haftung nach sich zichen.

(4)  Die Kommission kann Durchfithrungsmafinahmen erlas-
sen, in denen sie den Inhalt der in Absatz 1 Unterabsatz 1 genann-
ten Vereinbarung festlegt.
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Diese MaRnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

ABSCHNITT 4

Verpflichtende Informationen und Marketing-Mitteilungen
des Feeder-OGAW

Artikel 63

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass der Prospekt des
Feeder-OGAW zusitzlich zu den in Anhang I Schema A vorgese-
henen Informationen Folgendes enthalt:

a) ecine Erklarung, der zufolge der Feeder-OGAW ein Feeder-
Fonds eines bestimmten Master-OGAW ist und als solcher
dauerhaft mindestens 85 % seines Vermdgens in Anteile die-
ses Master-OGAW anlegt,

b) Angabe des Anlageziels und der Anlagestrategie, einschliefs-
lich des Risikoprofils, sowie ob die Wertentwicklung von
Feeder-OGAW und Master-OGAW identisch sind bzw. in
welchem AusmafS und aus welchen Griinden sie sich unter-
scheiden, einschlieSlich einer Beschreibung zu der gemifS
Artikel 58 Absatz 2 getitigten Anlage,

¢) eine kurze Beschreibung des Master-OGAW, seiner Struktur,
seines Anlageziels und seiner Anlagestrategie, einschlieflich
des Risikoprofils, und Angaben dazu, wie der aktualisierte
Prospekt des Master-OGAW erhaltlich ist,

d) eine Zusammenfassung der zwischen Feeder-OGAW und
Master-OGAW geschlossenen Vereinbarung oder der ent-
sprechenden internen Regelungen fiir Geschiftstdtigkeiten
gemifl Artikel 60 Absatz 1,

e) Angabe der Moglichkeiten zur Einholung weiterer Informa-
tionen iiber den Master-OGAW und die gemaf8 Artikel 60
Absatz 1 geschlossene Vereinbarung zwischen Feeder-
OGAW und Master-OGAW durch die Anteilinhaber,

f)  Beschreibung simtlicher Vergiitungen und Kosten, die auf-
grund der Anlage in Anteile des Master-OGAW durch den
Feeder-OGAW zu zahlen sind, sowie der aggregierten Gebiih-
ren von Feeder-OGAW und Master-OGAW, und

g) Beschreibung der steuerlichen Auswirkungen der Anlage in
den Master-OGAW fiir den Feeder-OGAW.

(2)  Der Jahresbericht des Feeder-OGAW enthalt zusitzlich zu
den in Anhang I Schema B vorgeschenen Informationen eine
Erklirung zu den aggregierten Gebiihren von Feeder-OGAW und
Master-OGAW.

Die Jahres- und Halbjahresberichte des Feeder-OGAW enthalten
Informationen dariiber, wo der Jahres- bzw. Halbjahresbericht des
Master-OGAW verfiigbar ist.

(3)  Zusitzlich zu den in den Artikeln 74 und 82 formulierten
Anforderungen iibermittelt der Feeder-OGAW den zustindigen
Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats den Prospekt, die in Arti-
kel 78 genannten wesentlichen Informationen fiir den Anleger
einschlieRlich jeder einschligigen Anderung sowie die Jahres- und
Halbjahresberichte des Master-OGAW.

(4)  Ein Feeder-OGAW nimmt in jede relevante Marketing-
Anzeige den Hinweis auf, dass er dauerhaft mindestens 85 % sei-
nes Vermogens in Anteile dieses Master-OGAW anlegt.

(5)  Eine Papierfassung des Prospekt sowie des Jahres- und
Halbjahresberichts des Master-OGAW werden vom Feeder-
OGAW den Anlegern auf Verlangen kostenlos zur Verfiigung
gestellt.

ABSCHNITT 5

Umwandlung bestehender OGAW in Feeder-OGAW und
Anderung des Master-OGAW

Artikel 64

(1)  Die Mitgliedstaaten verlangen, dass ein Feeder-OGAW, der
bereits als OGAW, einschlieflich als Feeder-OGAW eines ande-
ren Master-OGAW, titig ist, sicher seinen Anteilinhabern fol-
gende Informationen bereitstellt:

a) eine Erklarung, der zufolge die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des Feeder-OGAW die Anlage des
Feeder-OGAW in Anteile dieses Master-OGAW genehmigt
haben,

b) die in Artikel 78 genannten wesentlichen Informationen fiir
den Anleger betreffend Feeder-OGAW und Master-OGAW,

¢) das Datum der ersten Anlage des Feeder-OGAW in den
Master-OGAW, oder, wenn er bereits in den Master angelegt
hat, das Datum zu dem seine Anlagen die Anlagegrenzen
gemdf Artikel 55 Absatz 1 iibersteigen werden, und

d) eine Erklarung, der zufolge die Anteilinhaber das Recht
haben, innerhalb von 30 Tagen die abgesehen von den vom
OGAW zur Abdeckung der Verduferungskosten erhobenen
Gebiihren die kostenlose Riicknahme oder Auszahlung ihrer
Anteile zu verlangen; dieses Recht wird ab dem Zeitpunkt
wirksam, an dem der Feeder-OGAW die in diesem Absatz
genannten Informationen bereitgestellt hat.

Diese Informationen miissen spitestens 30 Tage vor dem unter
Unterabsatz 1 Buchstabe ¢ genannten Datum zur Verfiigung
gestellt werden.

(2)  Wurde der Feeder-OGAW gemif$ Artikel 93 gemeldet, so
werden die in Absatz 1 genannten Informationen in der bzw.
einer Amtssprache des Aufnahmemitgliedstaats des Feeder-
OGAW oder in einer von dessen zustidndigen Behorden gebillig-
ten Sprache vorgelegt. Der Feeder-OGAW ist verantwortlich fiir
die Erstellung der Ubersetzung. Die Ubersetzung gibt den Inhalt
des Originals zuverldssig wieder.

(3)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass der Feeder-OGAW
vor Ablauf der in Absatz 1 Unterabsatz 2 genannten 30-Tagefrist
keine Anlagen in Anteile des betreffenden Master-OGAW titigt,
die die Anlagegrenze gemifd Artikel 55 Absatz 1 iibersteigen.
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(4)  Die Kommission kann Durchfithrungsmafnahmen erlas-
sen, um festzulegen,

a) in welchem Format und auf welche Art und Weise die in
Absatz 1 genannten Informationen bereitzustellen sind,

b) welche Verfahren bei der Bewertung und Rechnungspriifung
von Sacheinlagen anzuwenden sind, wenn der Feeder-
OGAW sein gesamtes Vermogen oder Teile davon im Aus-
tausch gegen Anteile des Master-OGAW an diesen tibertragt,
und welche Rolle die Verwahrstelle des Feeder-OGAW hier-
bei spielt.

Diese Mafnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

ABSCHNITT 6

Verpflichtungen und zustindige Behorden

Artikel 65

(1)  Der Feeder-OGAW iiberwacht wirksam die Tatigkeiten des
Master-OGAW. Zur Erfullung dieser Verpflichtung kann sich der
Feeder-OGAW auf Informationen und Unterlagen des Master-
OGAW oder, sofern zutreffend, seiner Verwaltungsgesellschaft,
seiner Verwahrstelle oder seines Wirtschaftspriifers stiitzen, es sei
denn, es liegen Griinde vor, an der Richtigkeit dieser Informatio-
nen und Unterlagen zu zweifeln.

(2)  Erhilt der Feeder-OGAW, seine Verwaltungsgesellschaft
oder eine Person, die im Namen des Feeder-OGAW oder dessen
Verwaltungsgesellschaft handelt, im Zusammenhang mit einer
Anlage in Anteile des Master-OGAW eine Vertriebsgebiihr, eine
Vertriebsprovision oder sonstigen geldwerten Vorteil, so werden
diese in das Vermogen des Feeder-OGAW eingezahlt.

Artikel 66

(1)  Der Master-OGAW informiert die zustdndigen Behorden
seines Herkunftsmitgliedstaats unmittelbar tiber die Identitit jedes
Feeder-OGAW, der Anlagen in seine Anteile tatigt. Sind Master-
OGAW und Feeder-OGAW in unterschiedlichen Mitgliedstaaten
niedergelassen, so unterrichten die zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des Master-OGAW die zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des Feeder-OGAW unmit-
telbar iiber solche Anlagen.

(2)  Der Master-OGAW erhebt fur die Anlage des Feeder-
OGAW in seine Anteile bzw. deren Verduferung keine
Zeichnungs- oder Riickkaufgebiihren.

(3)  Der Master-OGAW gewdhrleistet, dass saimtliche Informa-
tionen, die gemaf$ dieser Richtlinie, anderen Rechtsvorschriften
der Gemeinschaft, dem geltenden nationalen Recht, den Vertrags-
bedingungen oder der Satzung erforderlich sind, dem Feeder-
OGAW oder, sofern zutreffend, seiner Verwaltungsgesellschaft,
den zustindigen Behorden, der Verwahrstelle und dem Wirt-
schaftspriifer des Feeder-OGAW rechtzeitig, zur Verfigung
gestellt werden.

Artikel 67

(1)  Sind Master-OGAW und Feeder-OGAW im gleichen Mit-
gliedstaat niedergelassen, so unterrichten die zustandigen Behor-
den den Feeder-OGAW unmittelbar iiber jede Entscheidung,
Mafinahme, Feststellung von Zuwiderhandlungen gegen die
Bestimmungen dieses Kapitels sowie alle gemafl Artikel 106
Absatz 1 mitgeteilten Informationen, die den Master-OGAW
oder, sofern zutreffend, seine Verwaltungsgesellschaft, seine
Verwahrstelle oder seinen Wirtschaftspriifer betreffen.

(2)  Sind Master-OGAW und Feeder-OGAW in unterschiedli-
chen Mitgliedstaaten niedergelassen, so unterrichten die zustin-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des Master-OGAW
die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des Feeder-
OGAW unmittelbar iiber jede Entscheidung, Manahme, Feststel-
lung von Zuwiderhandlungen gegen die Bestimmungen dieses
Kapitels sowie alle gemdf Artikel 106 Absatz 1 mitgeteilten Infor-
mationen, die den Master-OGAW oder, sofern zutreffend, seine
Verwaltungsgesellschaft, seine Verwahrstelle oder seinen Wirt-
schaftspriifer betreffen. Die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des Feeder-OGAW unterrichten den Feeder-OGAW
unmittelbar dariiber.

KAPITEL IX

VERPFLICHTUNGEN BETREFFEND DIE INFORMATION
DER ANLEGER

ABSCHNITT 1
Veriffentlichung des Prospekts und der periodischen Berichte

Artikel 68
(1)  Die Verwaltungsgesellschaft — fiir jeden der von ihr ver-
walteten Investmentfonds — und die Investmentgesellschaft ver-
offentlichen folgende Unterlagen:
a) einen Prospekt,

b) einen Jahresbericht je Geschiftsjahr und

¢) einen Halbjahresbericht, der sich auf die ersten sechs Monate
des Geschaftsjahres erstreckt.

(2)  Der Jahresbericht und der Halbjahresbericht werden inner-
halb folgender Fristen, gerechnet ab dem Ende des jeweiligen
Berichtszeitraums veroffentlicht:

a) fiir den Jahresbericht vier Monate oder

b) fiir den Halbjahresbericht zwei Monate.

Artikel 69

(1) Der Prospekt enthilt die Angaben, die erforderlich sind,
damit sich die Anleger tiber die ihnen vorgeschlagene Anlage und
vor allem iiber die damit verbundenen Risiken ein fundiertes
Urteil bilden konnen.

Der Prospekt muss — unabhingig von der Art der Instrumente,
in die investiert wird, — eine eindeutige und leicht verstindliche
Erlduterung des Risikoprofils des Fonds enthalten.
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(2)  Der Prospekt muss mindestens die Angaben enthalten, die
in Schema A von Anhang I vorgesehen sind, soweit diese Anga-
ben nicht bereits in den Vertragsbedingungen des Investment-
fonds oder in der Satzung der Investmentgesellschaft enthalten
sind, die dem Prospekt gemdfl Artikel 71 Absatz 1 als Anhang
beizufiigen sind.

(3)  Der Jahresbericht enthilt eine Bilanz oder eine Vermogens-
tibersicht, eine gegliederte Rechnung iiber Ertrige und Aufwen-
dungen des Geschiftsjahres, einen Bericht iiber die Tatigkeiten des
abgelaufenen Geschiftsjahres und alle sonstigen in Schema B von
Anhang I vorgesehenen Angaben, sowie alle wesentlichen Infor-
mationen, die es den Anlegern ermoglichen, sich in voller Sach-
kenntnis ein Urteil tiber die Entwicklung der Tatigkeit und der
Ergebnisse des OGAW zu bilden.

(4)  Der Halbjahresbericht enthilt mindestens die in den
Abschnitten I bis IV des Schemas B von Anhang I vorgesehenen
Angaben. Die Zahlenangaben miissen — wenn ein OGAW
Zwischenausschiittungen vorgenommen hat oder dies vor-
schlidgt — das Ergebnis nach Steuern fiir das betreffende Halbjahr
sowie die erfolgte oder vorgesehene Zwischenausschiittung
ausweisen.

Artikel 70

(1) Indem Prospekt wird angegeben, in welche Kategorien von
Anlageinstrumenten der OGAW investieren darf. Er gibt ferner
an, ob der OGAW Geschifte mit Derivaten titigen darf; ist dies
der Fall, so wird im Prospekt an hervorgehobener Stelle erldutert,
ob diese Geschifte zur Deckung von Anlagepositionen oder als
Teil der Anlagestrategie getitigt werden diirfen und wie sich die
Verwendung von Derivaten moglicherweise auf das Risikoprofil
auswirkt.

(2)  Wenn ein OGAW sein Sondervermdgen hauptsichlich in
den in Artikel 50 definierten Kategorien von Anlageinstrumenten,
die keine Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente sind, investiert
oder wenn ein OGAW einen Aktien- oder Schuldtitelindex gemaf
Artikel 53 nachbildet, so wird im Prospekt und gegebenenfalls in
den Marketing-Anzeigen an hervorgehobener Stelle auf die
Anlagestrategie des OGAW hingewiesen.

(3)  Weist das Nettovermogen eines OGAW aufgrund der
Zusammensetzung seines Portfolios oder der verwendeten Port-
foliomanagementtechniken unter Umstdnden eine erhohte Vola-
tilitdt auf, so miissen der Prospekt und gegebenenfalls seine
Marketing-Anzeigen an hervorgehobener Stelle auf dieses Merk-
mal des OGAW hinweisen.

(4)  Wenn ein Anleger dies wiinscht, informiert die
Verwaltungsgesellschaft ferner zusatzlich tiber die Anlagegrenzen
des Risikomanagements des OGAW, die Risikomanagement-
methoden und die jiingsten Entwicklungen bei den Risiken und
Renditen der wichtigsten Kategorien von Anlageinstrumenten.

Artikel 71

(1)  Die Vertragsbedingungen oder die Satzung der Investment-
gesellschaft sind Bestandteil des Prospekts und diesem beizuftigen.

(2)  Diein Absatz 1 genannten Dokumente brauchen dem Pro-
spekt jedoch nicht beigefuigt zu werden, wenn der Anleger davon
unterrichtet wird, dass er auf Verlangen diese Dokumente erhal-
ten oder auf Anfrage erfahren kann, an welcher Stelle er sie in
jedem Mitgliedstaat, in dem die Anteile vertrieben werden, einse-
hen kann.

Artikel 72

Die Angaben von wesentlicher Bedeutung im Prospekt werden
auf dem neuesten Stand gehalten.

Artikel 73

Die in den Jahresberichten enthaltenen Zahlenangaben werden
von einer oder mehreren Personen gepriift, die gemaf der Richt-
linie 2006/43[EG gesetzlich zur Abschlusspriifung zugelassen
sind. Deren Bestitigungsvermerk und gegebenenfalls Einschrin-
kungen sind in jedem Jahresbericht vollstindig wiederzugeben.

Artikel 74

OGAW iibermitteln den zustindigen Behorden ihres Herkunfts-
mitgliedstaats ihren Prospekt und dessen Anderungen sowie ihre
Jahres- und Halbjahresberichte. Auf Anfrage stellen die OGAW
diese Unterlagen den zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft zur Verfiigung.

Artikel 75

(1)  Der Prospekt sowie der zuletzt veroffentlichte Jahres- und
Halbjahresbericht werden dem Anleger auf Verlangen kostenlos
zur Verfiigung gestellt.

(2)  Der Prospekt kann auf einem dauerhaften Datentrager oder
tiber eine Website zur Verfiigung gestellt werden. Eine Papier-
fassung wird den Anlegern auf Verlangen kostenlos zur Verfii-
gung gestellt.

(3)  Die Jahres- und die Halbjahresberichte werden dem Anle-
ger in der im Prospekt und in den in Artikel 78 genannten
wesentlichen Informationen fiir den Anleger beschriebenen Form
zur Verfugung gestellt. In jedem Fall wird den Anlegern eine
Papierfassung des Jahres- und Halbjahresberichts auf Anfrage kos-
tenlos zur Verfigung gestellt.

(4)  Die Kommission kann Durchfithrungsmaflnahmen erlas-
sen, in denen sie festlegt, welche Bedingungen erfiillt sein miis-
sen, damit der Prospekt auf einem anderen dauerhaften
Datentrager als Papier oder iiber Websites, die kein dauerhafter
Datentrager sind, zur Verfiigung gestellt werden kann.

Diese Malnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie werden nach dem in Artikel 112 Absatz 2
genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle erlassen.

ABSCHNITT 2

Veriffentlichung sonstiger Informationen

Artikel 76

Der OGAW veroffentlicht den Ausgabe-, Verkaufs-, Riicknahme-
oder Auszahlungspreis seiner Anteile jedes Mal dann in geeigne-
ter Weise, wenn eine Ausgabe, ein Verkauf, eine Riicknahme oder
Auszahlung seiner Anteile stattfindet, mindestens aber zweimal
im Monat.

Die zustdndigen Behorden konnen einem OGAW jedoch gestat-
ten, diese Veroffentlichung nur einmal monatlich vorzunehmen,
sofern sich dies nicht nachteilig auf die Interessen der Anteil-
inhaber auswirkt.
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Artikel 77

Marketing-Anzeigen an die Anleger miissen eindeutig als solche
erkennbar sein. Sie miissen redlich, eindeutig und nicht irrefiih-
rend sein. Insbesondere darf eine Marketing-Anzeige, die eine
Aufforderung zum Erwerb von Anteilen eines OGAW und spezi-
fische Informationen tiber ein OGAW enthilt, keine Aussagen
treffen, die im Widerspruch zu Informationen des Prospekts und
den in Artikel 78 genannten wesentlichen Informationen fiir den
Anleger stehen oder die Bedeutung dieser Informationen herab-
stufen. In der Anzeige ist darauf hinzuweisen, dass ein Prospekt
existiert und dass die in Artikel 78 genannten wesentlichen Infor-
mationen fir den Anleger verfiigbar sind. Es ist anzugeben, wo
und in welcher Sprache diese Informationen bzw. Unterlagen fur
den Anleger bzw. potenziellen Anleger erhaltlich sind und wel-
che Zugangsmoglichkeiten bestehen.

ABSCHNITT 3

Wesentliche Informationen fiir den Anleger

Artikel 78

(1)  Die Mitgliedstaaten gewéhrleisten, dass die Investmentge-
sellschaft und fur jeden Investmentfonds, den sie verwaltet, eine
Verwaltungsgesellschaft ein kurzes Dokument mit wesentlichen
Informationen fiir den Anleger erstellt. Dieses Dokument wird in
der vorliegenden Richtlinie als ,wesentliche Informationen fiir
den Anleger” bezeichnet. Der Ausdruck ,wesentliche Informatio-
nen fiir den Anleger” wird in diesem Dokument klar und deutlich
in einer der in Artikel 94 Absatz 1 Buchstabe b genannten Spra-
chen erwihnt.

(2)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger enthalten
sinnvolle Angaben zu den wesentlichen Merkmalen des betreffen-
den OGAW und sollen die Anleger in die Lage versetzen, Art und
Risiken des angebotenen Anlageprodukts zu verstehen und auf
dieser Grundlage eine fundierte Anlageentscheidung zu treffen.

(3)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger enthalten
Angaben zu folgenden wesentlichen Elementen des betreffenden
OGAW:

a) Identitit des OGAW,

b) eine kurze Beschreibung der Anlageziele und der
Anlagestrategie,

¢) Darstellung der bisherigen Wertentwicklung oder gegebenen-
falls Performance-Szenarien,

d) Kosten und Gebiihren, und

e) Risiko-/Renditeprofil der Anlage, einschliefSlich angemesse-
ner Hinweise auf die mit der Anlage in den betreffenden
OGAW  verbundenen Risiken und entsprechenden
Warnhinweisen.

Diese wesentlichen Elemente muss der Anleger verstehen konnen,
ohne dass hierfiir zusitzliche Dokumente herangezogen werden
miissen.

(4)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger miissen
eindeutige Angaben dariiber enthalten, wo und wie zusitzliche
Informationen iiber die vorgeschlagene Anlage eingeholt werden
konnen, einschlieBlich der Angabe, wo und wie der Prospekt und
die Jahres- und Halbjahresberichte jederzeit auf Anfrage kosten-
los erhaltlich sind und in welcher Sprache diese Informationen
verfiigbar sind.

(5)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sind kurz
zu halten und in allgemein verstiandlicher Sprache abzufassen. Sie
werden in einem einheitlichen Format erstellt, um Vergleiche zu
ermoglichen, und in einer Weise prisentiert, die fur Kleinanleger
aller Voraussicht nach verstandlich ist.

(6)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger werden in
allen Mitgliedstaaten, in denen der Vertrieb der OGAW-Anteile
gemifR Artikel 93 angezeigt wurde, abgesehen von der Uberset-
zung, ohne Anderungen oder Ergidnzungen verwendet.

(7)  Die Kommission erldsst Durchfithrungsmafnahmen, um
Folgendes festzulegen:

a) den vollstindigen und detaillierten Inhalt der in den Absit-
zen 2, 3 und 4 genannten wesentlichen Informationen fiir
den Anleger,

b) den vollstindigen und detaillierten Inhalt von wesentlichen
Informationen fiir den Anleger in folgenden spezifischen
Fillen:

i)  bei OGAW mit unterschiedlichen Teilfonds die wesent-
lichen Informationen fir Anleger, die einen spezifischen
Teilfonds zeichnen, einschlieflich der Angabe, wie von
diesem Teilfonds in einen anderen gewechselt werden
kann und welche Kosten damit verbunden sind,

ii) bei OGAW mit unterschiedlichen Anteilsklassen die
wesentlichen Informationen fiir Anleger, die eine spezi-
fische Anteilsklasse zeichnen,

iii) bei Dachfonds die wesentlichen Informationen fiir Anle-
ger, die einen OGAW zeichnen, der Anlagen in einen
anderen OGAW oder sonstige in Artikel 50 Absatz 1
Buchstabe e genannte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen tatigt,

iv) bei Master-Feeder-Strukturen die wesentlichen Informa-
tionen fiir Anleger, die einen Feeder-OGAW zeichnen,
und

v) bei strukturierten OGAW mit Kapitalschutz und ver-
gleichbaren OGAW die wesentlichen Informationen fiir
Anleger bezogen auf die besonderen Merkmale solcher
OGAW, und

¢) die Einzelheiten, in welchem Format und in welcher Prisen-
tation die in Absatz 5 genannten wesentlichen Informatio-
nen den Anlegern zur Verfiigung zu stellen sind.

Diese Manahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.
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Artikel 79

(1)  Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sind vor-
vertragliche Informationen. Sie miissen redlich, eindeutig und
nicht irrefithrend sein. Sie miissen mit den einschldgigen Teilen
des Prospekts tibereinstimmen.

(2) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass aufgrund der
wesentlichen Informationen fir den Anleger, einschliefSlich der
Ubersetzung, alleine noch keine Zivilhaftung entsteht, es sei denn,
die Informationen sind irrefithrend, unrichtig oder nicht mit den
einschldgigen Teilen des Prospekts vereinbar. Die wesentlichen
Informationen fiir den Anleger miissen eine eindeutige diesbeziig-
liche Warnung enthalten.

Artikel 80

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Investmentge-
sellschaft und fur jeden Investmentfonds, den sie verwaltet, eine
Verwaltungsgesellschaft, die den OGAW direkt oder iiber eine
andere natiirliche oder juristische Person, die in ihrem Namen und
unter ihrer vollen und unbedingten Haftung handelt, verkauft,
den Anlegern rechtzeitig vor der vorgeschlagenen Zeichnung der
Anteile des OGAW die wesentlichen Informationen fiir den Anle-
ger fiir diesen OGAW zur Verfiigung stellt.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die Investmentge-
sellschaft fiir jeden Investmentfonds, den sie verwaltet, eine
Verwaltungsgesellschaft, die den OGAW weder direkt noch tiber
eine andere natiirliche oder juristische Person, die in ihrem eige-
nen Namen und unter ihrer vollen und unbedingten Haftung
Anlegern handelt, verkauft, den Produktgestaltern sowie Interme-
didren, die Anlegern Anlagen in solche OGAW oder in Produkte,
die Anlagerisiken solcher OGAW einschlieffen, vermitteln, ver-
kaufen oder sie dazu beraten, die wesentlichen Informationen fiir
den Anleger auf deren Antrag bereitstellen. Die Mitgliedstaaten
stellen sicher, dass die Intermedidre, die Anlegern potenzielle
Anlagen in OGAW verkaufen oder sie dazu beraten, ihren Kun-
den beziehungsweise potenziellen Kunden die wesentlichen Infor-
mationen fiir den Anleger zur Verfiigung stellen.

(3)  Die wesentlichen Informationen fur den Anleger werden
den Anlegern kostenlos bereitgestellt.

Artikel 81

(1)  Die Mitgliedstaaten erlauben es den Investmentgesellschaf-
ten und fiir jeden Investmentfonds, den sie verwalten, den
Verwaltungsgesellschaften, die wesentlichen Informationen fur
den Anleger auf einem dauerhaften Datentriger oder iiber eine
Website zur Verfiigung zu stellen. Eine Papierfassung wird den
Anlegern auf Anfrage kostenlos zur Verfiigung gestellt.

Zusitzlich wird eine aktualisierte Fassung der wesentlichen Infor-
mationen fiir den Anleger auf einer Website der Investmentgesell-
schaft oder der Verwaltungsgesellschaft zuganglich gemacht.

(2)  Die Kommission kann Durchfithrungsmaflnahmen erlas-
sen, in denen sie festlegt, welche Bedingungen in dem Fall erfiillt
sein miissen, dass die wesentlichen Informationen fiir den Anle-
ger auf einem anderen dauerhaften Datentriger als Papier oder
tiber eine Website, die kein dauerhafter Datentriger ist, zur Ver-
fiigung gestellt werden.

Diese Mafnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

Artikel 82

(1)  Die OGAW iibermitteln den zustidndigen Behorden ihres
Herkunftsmitgliedstaats die wesentlichen Informationen fiir den
Anleger und alle einschligigen Anderungen.

(2)  Die zentralen Elemente der wesentlichen Informationen fiir
den Anleger miissen stets auf dem neuesten Stand sein.

KAPITEL X
ALLGEMEINE VERPFLICHTUNGEN DES OGAW

Artikel 83
(1)  Folgende Organismen diirfen keine Kredite aufnehmen:
a) Investmentgesellschaften;

b) Verwaltungsgesellschaften oder Verwahrstellen fiir Rechnung
von Investmentfonds.

Ein OGAW darf jedoch Fremdwéhrung durch ein ,Back-to-back“-
Darlehen erwerben.

(2)  Abweichend von Absatz 1 kénnen die Mitgliedstaaten den
OGAW die Aufnahme von Krediten genehmigen, sofern es sich
um Kredite handelt,

a) die voriibergehend aufgenommen werden und die sich
belaufen

— im Falle von Investmentgesellschaften auf nicht mehr als
10 % ihres Vermogens,

— im Falle eines Investmentfonds auf nicht mehr als 10 %
des Wertes des Sondervermogens;

b) die den Erwerb von Immobilien erméglichen sollen, die fur
die unmittelbare Ausiibung ihrer Tatigkeit unerlasslich sind,
und sich im Falle von Investmentgesellschaften auf nicht
mehr als 10 % ihres Vermogens belaufen.

Falls ein OGAW genehmigte Kredite gemifl Buchstaben a und b
aufnimmt, diirfen diese Kredite zusammen 15 % seines Vermo-
gens nicht iibersteigen.

Artikel 84

(1)  Ein OGAW titigt auf Verlangen eines Anteilinhabers die
Riicknahme oder Auszahlung seiner Anteile.

(2)  Abweichend von Absatz 1

a) darfein OGAW gemif den anwendbaren nationalen Rechts-
vorschriften seines Aufnahmemitgliedstaats, den Vertrags-
bedingungen oder in der Satzung der Investmentgesellschaft
vorgesehenen Fillen die Riicknahme oder Auszahlung seiner
Anteile vorlaufig aussetzen;
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b) konnen die Herkunftsmitgliedstaaten des OGAW den zustén-
digen Behorden gestatten, im Interesse der Anteilinhaber
oder im Offentlichen Interesse die Aussetzung der Riick-
nahme oder Auszahlung der Anteile zu verlangen.

Eine vorldufige Aussetzung nach Unterabsatz 1 Buchstabe a darf
nur fir aufergewohnliche Fille vorgesehen werden, wenn
Umstdnde vorliegen, die diese Aussetzung erforderlich machen
und wenn die Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen
der Anteilinhaber gerechtfertigt ist.

(3) Im Falle einer vorldufigen Aussetzung gemifl Absatz 2
Buchstabe a gibt der OGAW seine Entscheidung unverziiglich den
zustandigen Behorden seines Herkunftsmitgliedstaats und, falls er
seine Anteile in anderen Mitgliedstaaten vertreibt, deren zustin-
digen Behorden bekannt.

Artikel 85

Die Regeln fir die Bewertung des Sondervermdégens sowie die
Regeln zur Berechnung des Ausgabe- oder Verkaufspreises und
des Riicknahme- oder Auszahlungspreises der Anteile eines
OGAW werden in den anwendbaren nationalen Rechtsvor-
schriften oder in den Vertragsbedingungen oder in der Satzung
der Investmentgesellschaft angegeben.

Artikel 86

Die Ertrige eines OGAW werden gemifS den gesetzlichen Vor-
schriften sowie den Vertragsbedingungen oder der Satzung der
Investmentgesellschaft ausgeschiittet oder wiederangelegt.

Artikel 87

Es werden keine Anteile eines OGAW ausgegeben, wenn nicht der
Gegenwert des Nettoausgabepreises innerhalb der iiblichen Fris-
ten dem Vermogen des OGAW zufliefSt. Dies steht der Ausgabe
von Gratis-Anteilen nicht entgegen.

Artikel 88

(1)  Kredite gewdhren oder fiir Dritte als Biirge einstehen diir-
fen unbeschadet der Anwendung der Artikel 50 und 51 weder

a) die Investmentgesellschaft noch

b) die Verwaltungsgesellschaft oder die Verwahrstelle fiir Rech-
nung von Investmentfonds.

(2)  Absatz 1 steht dem Erwerb von noch nicht voll eingezahl-
ten Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderen in Arti-
kel 50 Absatz 1 Buchstaben e, g und h genannten, noch nicht voll
eingezahlten Finanzinstrumenten durch die in Absatz 1 genann-
ten Organismen nicht entgegen.

Artikel 89

Leerverkdufe von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder
anderen in Artikel 50 Absatz 1 Buchstaben e, g und h genannten
Finanzinstrumenten diirfen

a) weder von Investmentgesellschaften

b) noch von fiir die Rechnung von Investmentfonds handeln-
den Verwaltungsgesellschaften oder Verwahrstellen getatigt
werden.

Artikel 90

Die gesetzlichen Vorschriften des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW oder die Vertragsbedingungen schreiben die Vergiitungen
und Kosten vor, welche die Verwaltungsgesellschaft aus dem
Fonds entnehmen darf, sowie die Art der Berechnung dieser
Vergiitungen.

In den gesetzlichen Vorschriften oder in der Satzung der Invest-
mentgesellschaft wird die Art der zu Lasten der Gesellschaft
gehenden Kosten angegeben.

KAPITEL XI

SONDERVORSCHRIFTEN FUR OGAW, DIE IHRE ANTEILE IN
ANDEREN MITGLIEDSTAATEN ALS DEM MITGLIEDSTAAT
VERTREIBEN, IN DEM SIE NIEDERGELASSEN SIND

Artikel 91

(1)  Die Aufnahmemitgliedstaaten der OGAW stellen sicher,
dass OGAW nach der Anzeige gemifS Artikel 93 ihre Anteile
innerhalb ihres Hoheitsgebiets vertreiben konnen.

(2)  Die Aufnahmemitgliedstaaten der OGAW unterwerfen die
in Absatz 1 genannten OGAW auf dem von dieser Richtlinie gere-
gelten Gebiet keinen zusitzlichen Anforderungen oder administ-
rativen Verfahren.

(3)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass vollstindige Infor-
mationen {iber Rechts- und Verwaltungsvorschriften, die nicht in
den von dieser Richtlinie geregelten Bereich fallen und die fiir die
Modalitdten der Vermarktung von Anteilen von in anderen Mit-
gliedstaaten niedergelassenen OGAW auf ihrem Hoheitsgebiet
spezifisch relevant sind, aus der Ferne und elektronisch leicht
zugidnglich sind. Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass diese
Informationen in einer in der Finanzwelt gebrauchlichen Sprache
bereitgestellt werden, eindeutig und unmissverstandlich sind und
dem neuestem Stand entsprechen.

(4)  Fir die Zwecke dieses Kapitels schlieit ein OGAW die
dazugehorigen Teilfonds ein.

Artikel 92

Die OGAW treffen unter Einhaltung der Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften, die in dem Mitgliedstaat gelten, in dem ihre
Anteile vertrieben werden, die Mafnahmen, die erforderlich sind,
um sicherzustellen, dass die Anteilinhaber in diesem Mitgliedstaat
in den Genuss der Zahlungen, des Riickkaufs und der Riicknahme
der Anteile kommen und die vom OGAW zu liefernden Informa-
tionen erhalten.

Artikel 93

(1)  Wenn ein OGAW beabsichtigt, seine Anteile in einem
anderen Mitgliedstaat als in seinem Herkunftsmitgliedstaat zu ver-
treiben, so tbermittelt er den zustindigen Behorden seines
Herkunftsmitgliedstaats im Voraus ein Anzeigeschreiben.
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Das Anzeigeschreiben umfasst Angaben zu den Modalitdten der
Vermarktung der OGAW-Anteile im Aufnahmemitgliedstaat,
sowie gegebenenfalls zu den Anteilsklassen. In Fillen gemif$ Arti-
kel 16 Absatz 1 enthilt es einen Hinweis darauf, dass der OGAW
von der Verwaltungsgesellschaft vertrieben wird, die den OGAW
verwaltet.

(2) Der OGAW fugt dem in Absatz 1 genannten Anzeige-
schreiben eine aktuelle Fassung folgender Unterlagen bei:

a) seine Vertragsbedingungen oder seine Satzung, seinen Pros-
pekt sowie gegebenenfalls den letzten Jahresbericht und den
anschlieSenden Halbjahresbericht in der gemafd Artikel 94
Absatz 1 Buchstaben ¢ und d angefertigten Ubersetzung und

b) die in Artikel 78 genannten wesentlichen Informationen fiir
den Anleger in der gemaf Artikel 94 Absatz 1 Buchstaben b
und d angefertigten Ubersetzung.

(3)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW priifen, ob die vom OGAW gemif$ den Absitzen 1 und 2
bereitgestellten Unterlagen vollstindig sind.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW ubermitteln den zustdndigen Behorden des Mitgliedstaats,
in dem der OGAW seine Anteile vertreiben mochte, spitestens
zehn Arbeitstage nach Eingang des Anzeigeschreibens und der
vollstindigen in Absatz 2 geforderten Unterlagen die vollstindi-
gen in Absatz 1 und 2 genannten Unterlagen. Sie fiigen den
Unterlagen eine Bescheinigung bei, der zufolge der OGAW die in
dieser Richtlinie festgelegten Bedingungen erfiillt.

Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW unterrichten den OGAW unmittelbar iiber den Versand
der Unterlagen. Der OGAW kann seine Anteile ab dem Datum
dieser Anzeige im Aufnahmemitgliedstaat auf den Markt bringen.

(4)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass das in Absatz 1
genannte Anzeigeschreiben und die in Absatz 3 genannte Beschei-
nigung in einer in der internationalen Finanzwelt gebrauchlichen
Sprache bereitgestellt werden, soweit der Herkunfts- und der
Aufnahmemitgliedstaat des OGAW nicht vereinbaren, dass die-
ses Anzeigeschreiben und diese Bescheinigung in einer offiziellen
Sprache beider Mitgliedstaaten bereitgestellt wird.

(5)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass ihre zustindigen
Behorden die elektronische Ubermittlung und Archivierung der in
Absatz 3 genannten Unterlagen akzeptieren.

(6)  Die zustindigen Behorden des Mitgliedstaats, in dem der
OGAW seine Anteile vertreiben mochte, verlangen im Rahmen
des in diesem Artikel beschriebenen Anzeigeverfahrens keine
zusitzlichen Unterlagen, Zertifikate oder Informationen, die nicht
in diesem Artikel vorgesehen sind.

(7)  Der Herkunftsmitgliedstaat des OGAW stellt sicher, dass
die zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des
OGAW auf elektronischem Wege Zugang zu den in Absatz 2
genannten Unterlagen sowie gegebenenfalls zu den einschldgigen
Ubersetzungen haben. Er stellt sicher, dass der OGAW diese
Unterlagen und Ubersetzungen auf dem neuesten Stand hilt. Der
OGAW informiert die zustindigen Behorden des Aufnahme-
mitgliedstaats des OGAW iiber jede Anderung an den in Absatz 2
genannten Unterlagen sowie dariiber, wo diese Unterlagen in
elektronischer Form verfiigbar sind.

(8)  Im Falle einer Anderung der Informationen iiber die im
Anzeigeschreiben gemafd Absatz 1 mitgeteilten Modalitdten der
Vermarktung oder einer Anderung der vertriebenen Anteils-
klassen teilt der OGAW den zustindigen Behorden des
Aufnahmemitgliedstaats vor Umsetzung der Anderung diese
schriftlich mit.

Artikel 94

(1)  Ein OGAW, der seine Anteile in einem Aufnahme-
mitgliedstaat vertreibt, liefert den Anlegern im Hoheitsgebiet die-
ses Mitgliedstaats alle Informationen und Unterlagen, die er
gemifl Kapitel IX den Anlegern in seinem Herkunftsmitgliedstaat
liefern muss.

Diese Informationen und Unterlagen werden den Anlegern geméfS
folgenden Bestimmungen zur Verfiigung gestellt:

a) Unbeschadet der Bestimmungen von Kapitel IX werden diese
Informationen und/oder Unterlagen den Anlegern in Ein-
klang mit den Rechts- und Verwaltungsvorschriften des
Aufnahmemitgliedstaats des OGAW zur Verfiigung gestellt;

b) die in Artikel 78 genannten wesentlichen Informationen fuir
den Anleger werden in die oder in eine der Amtssprachen des
Aufnahmemitgliedstaats des OGAW oder in eine von den
zustdndigen Behorden dieses Mitgliedstaats akzeptierte Spra-
che tibersetzt;

¢) andere Informationen oder Unterlagen als die in Artikel 78
genannten wesentlichen Informationen fiir den Anleger wer-
den nach Wahl des OGAW in die Amtssprache oder in eine
der Amtssprachen des Aufnahmemitgliedstaats des OGAW
oder in eine von den zustindigen Behorden dieses Mitglied-
staats akzeptierte Sprache oder in eine in der Finanzwelt
gebrauchliche Sprache tibersetzt, und

d) Ubersetzungen von Informationen und/oder Unterlagen
gemdf den Buchstaben b und ¢ werden unter der Verantwor-
tung des OGAW erstellt und missen den Inhalt der urspriing-
lichen Informationen getreu wiedergeben.

(2)  Diein Absatz 1 beschriebenen Anforderungen gelten auch
fir jegliche Anderungen der genannten Informationen und
Unterlagen.

(3)  Die Héufigkeit der in Artikel 76 vorgesehenen Veroffentli-
chung der Ausgabe-, Verkaufs-, Wiederverkaufs- oder
Riicknahmepreise fiir die OGAW-Anteile wird durch die Rechts-
und Verwaltungsvorschriften des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW geregelt.

Artikel 95

(1)  Die Kommission kann Durchfithrungsmafinahmen erlas-
sen, um

a) den Umfang der in Artikel 91 Absatz 3 genannten Informa-
tionen festzulegen,

b) den Zugang der zustindigen Behorden der Aufnahme-
mitgliedstaaten des OGAW gemdfS Artikel 93 Absatz 7 zu
den in Artikel 93 Absitze 1, 2 und 3 genannten Informatio-
nen oder Unterlagen zu erleichtern.
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Diese Manahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-
gen dieser Richtlinie durch Ergdnzung werden nach dem in Arti-
kel 112 Absatz 2 genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle
erlassen.

(2)  Die Kommission kann ferner Durchfithrungsmafinahmen
erlassen, um Folgendes festzulegen:

a) Form und Inhalt eines Standardmodells des Anzeige-
schreibens, das OGAW fiir die Anzeige gemidfl Artikel 93
Absatz 1 verwenden, einschlieflich Angaben, auf welche
Dokumente sich die Ubersetzungen beziehen,

b) Form und Inhalt eines Standardmodells fiir die Bescheinigung
der zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten gemifS Arti-
kel 93 Absatz 3,

¢) das Verfahren fiir den Austausch von Informationen und die
Nutzung elektronischer Kommunikationsmittel durch die
zustdndigen Behorden fur die Anzeige gemafd Artikel 93.

Diese Malnahmen werden nach dem in Artikel 112 Absatz 3
genannten Regelungsverfahren erlassen.

Artikel 96

Die OGAW koénnen fiir die Ausiibung ihrer Tétigkeit in einem
Aufnahmemitgliedstaat des OGAW denselben Verweis auf ihre
Rechtsform, beispielsweise ,Investmentgesellschaft“ oder ,Invest-
mentfonds®, wie in ihrem Herkunftsmitgliedstaat verwenden.

KAPITEL XII

VORSCHRIFTEN BETREFFEND DIE FUR ZULASSUNG UND
AUFSICHT ZUSTANDIGEN BEHORDEN

Artikel 97

(1)  Die Mitgliedstaaten bezeichnen die zustandigen Behorden,
welche die in dieser Richtlinie vorgesehenen Befugnisse wahrzu-
nehmen haben. Sie setzen die Kommission hiervon unter Angabe
der etwaigen Zustindigkeitsverteilung in Kenntnis.

(2)  Die zustindigen Behorden sind Behorden oder von Behor-
den bezeichnete Stellen.

(3)  Fir die Aufsicht {iber den OGAW sind die Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW zustindig; diese Aufsicht
erfolgt gegebenenfalls im Einklang mit den Bestimmungen von
Artikel 19. Fiir die Uberwachung der Einhaltung der nicht unter
den Anwendungsbereich dieser Richtlinie fallenden Vorschriften
und der in Artikel 92 und 94 beschriebenen Anforderungen sind
jedoch die Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des OGAW
zustindig.

Artikel 98
(1)  Die zustindigen Behorden sind mit allen fiir die Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben notwendigen Uberwachungs- und
Ermittlungsbefugnissen auszustatten. Diese Befugnisse werden
wie folgt ausgeiibt:

a) direkt,

b) in Zusammenarbeit mit anderen Behorden,

¢) unter der Verantwortung der zustindigen Behorden durch
Delegation an Stellen, an die Aufgaben delegiert wurden, oder

d) durch Antrag bei den zustindigen Justizbehorden.

(2)  Gemifl Absatz 1 haben die zustindigen Behorden zumin-
dest die Befugnis,

a) Unterlagen aller Art einzusechen und Kopien davon zu
erhalten,

b) von jeder Person Auskiinfte zu verlangen und, falls notwen-
dig, eine Person einzubestellen und zu befragen, um Infor-
mationen zu erhalten,

¢) Ermittlungen vor Ort durchzufiihren,

d) Dbereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprachen
und Dateniibermittlungen anzufordern,

) vorzuschreiben, dass Praktiken, die gegen die nach dieser
Richtlinie erlassenen Vorschriften verstoflen, unterbunden
werden,

f) das Einfrieren oder die Beschlagnahme von Vermogens-
werten zu verlangen,

g) ein voriibergehendes Verbot der Ausiibung der Berufs-
tatigkeit zu verlangen,

h) von zugelassenen Investmentgesellschaften, Verwaltungs-
gesellschaften und Verwahrstellen die Erteilung von Auskiinf-
ten zu verlangen,

i) jegliche Art von Maflnahme zu ergreifen, um sicherzustellen,
dass Investmentgesellschaften, Verwaltungsgesellschaften
oder Verwahrstellen weiterhin den Anforderungen dieser
Richtlinie entsprechen,

j)  im Interesse der Anteilinhaber oder der Offentlichkeit die
Aussetzung der Ausgabe, Riicknahme oder Auszahlung von
Anteilen zu verlangen,

k) die einem OGAW, einer Verwaltungsgesellschaft oder einer
Verwahrstelle erteilte Zulassung zu entziehen,

) eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung an ein Gericht
zu verweisen und

m) Uberpriifungen oder Ermittlungen durch Wirtschaftspriifer
oder Sachverstindige vornehmen zu lassen.

Artikel 99

(1)  Die Mitgliedstaaten legen Regeln fiir Mafinahmen und
Sanktionen fest, die bei Verstofsen gegen die nach dieser Richtli-
nie erlassenen nationalen Bestimmungen anwendbar sind, und
ergreifen alle erforderlichen Mainahmen, um sicherzustellen, dass
diese Regeln durchgesetzt werden. Unbeschadet der Verfahren fur
den Entzug der Zulassung oder des Rechts der Mitgliedstaaten,
strafrechtliche Sanktionen zu verhdngen, gewidhrleisten die Mit-
gliedstaaten entsprechend ihrem nationalen Recht insbesondere,
dass bei Verstoen gegen die nach dieser Richtlinie erlassenen
Vorschriften gegen die verantwortlichen Personen geeignete
Verwaltungsmafinahmen ergriffen oder im Verwaltungsverfahren
zu erlassende Sanktionen verhdngt werden konnen.
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Die vorgesehenen Maffnahmen und Sanktionen miissen wirksam,
angemessen und abschreckend sein.

(2)  Ohne Regeln fiir Manahmen und Sanktionen bei Versto-
Ben gegen andere nach dieser Richtlinie erlassene nationale
Bestimmungen auszuschlieBen, legen die Mitgliedstaaten insbe-
sondere wirksame, angemessene und abschreckende Mafnahmen
und Sanktionen im Hinblick auf die in Artikel 78 Absatz 5 ent-
haltene Verpflichtung fest, die wesentlichen Informationen fiir
den Anleger in einer Form zu prisentieren, die fur Kleinanleger
aller Voraussicht nach verstindlich sind.

(3)  Die Mitgliedstaaten gestatten den zustindigen Behorden,
jede Maffnahme oder Sanktion, die bei einem Verstoff gegen die
nach dieser Richtlinie erlassenen Vorschriften verhingt wird, der
Offentlichkeit bekannt zu machen, sofern eine solche Bekannt-
gabe die Stabilitdt der Finanzmdrkte nicht ernstlich gefihrdet,
nachteilig fiir die Interessen der Anleger wire oder den Beteilig-
ten keinen unverhaltnismaflig hohen Schaden zufiigt.

Artikel 100

(1)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass effiziente und wirk-
same Beschwerde- und Schlichtungsverfahren fir die aufSerge-
richtliche Beilegung von Verbraucherrechtsstreitigkeiten im
Zusammenhang mit den Tatigkeiten von OGAW vorhanden sind,
wobei gegebenenfalls auf bestehende Einrichtungen zuriickzugrei-
fen ist.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass die in Absatz 1
genannten Einrichtungen nicht durch Rechts- oder Verwaltungs-
vorschriften an einer wirksamen Zusammenarbeit bei der Beile-
gung grenziiberschreitender Streitfille gehindert werden.

Artikel 101

(1)  Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten arbeiten
zusammen, wann immer dies zur Wahrnehmung der in dieser
Richtlinie festgelegten Aufgaben oder der ihnen durch diese Richt-
linie oder durch nationale Rechtsvorschriften iibertragenen Befug-
nisse erforderlich ist.

Die Mitgliedstaaten ergreifen die erforderlichen administrativen
und organisatorischen Mafnahmen, um die Zusammenarbeit
gemif diesem Absatz zu erleichtern.

Die zustindigen Behorden machen fiir die Zwecke der Zusam-
menarbeit von ihren Befugnissen Gebrauch, auch wenn die Ver-
haltensweise, die Gegenstand der Ermittlung ist, keinen Verstof3
gegen eine in ihrem Mitgliedstaat geltende Vorschrift darstellt.

(2)  Die zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten iibermitteln
einander unverziiglich die zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben im
Rahmen dieser Richtlinie erforderlichen Informationen.

(3)  Hat eine zustindige Behorde eines Mitgliedstaats begriin-
deten Anlass zu der Vermutung, dass Rechtstriger, die nicht der
Aufsicht dieser zustidndigen Behorde unterliegen, im Hoheitsge-
biet eines anderen Mitgliedstaats gegen die Bestimmungen dieser
Richtlinie verstoffen oder verstoflen haben, so teilt sie dies den
zustandigen Behorden des anderen Mitgliedstaats so genau wie
moglich mit. Die Behorden, die diese Informationen empfangen,
ergreifen geeignete Mafnahmen, unterrichten die zustindige

Behorde, von der sie die Anzeige erhalten haben, tiber den Aus-
gang dieser Mafinahmen und soweit wie moglich tiber wesentli-
che zwischenzeitlich eingetretene Entwicklungen. Die Befugnisse
der zustindigen Behorde, die die Information tibermittelt hat,
werden durch diesen Absatz nicht beriihrt.

(4)  Die zustindigen Behorden eines Mitgliedstaats konnen bei
der Ausiibung der ihnen durch diese Richtlinie iibertragenen
Befugnisse die zustindigen Behorden eines anderen Mitgliedstaats
um Zusammenarbeit bei Uberwachungstitigkeiten oder einer
Uberpriifung vor Ort oder einer Ermittlung im Hoheitsgebiet die-
ses anderen Mitgliedstaats ersuchen. Erhilt eine zustindige
Behorde ein Ersuchen um eine Uberpriifung vor Ort oder eine
Ermittlung, so

a) nimmt sie die Uberpriifung oder Ermittlung selbst vor,

b) gestattet sie der ersuchenden Behorde die Durchfithrung der
Uberpriifung oder Ermittlung oder

c) gestattet sie Wirtschaftspriifern oder Sachverstindigen die
Durchfithrung der Uberpriifung oder Ermittlung.

(5)  Erfolgt die Uberpriifung oder Ermittlung auf dem Hoheits-
gebiet eines Mitgliedstaats durch die zustindige Behorde dieses
Mitgliedstaats, so kann die zustindige Behorde des ersuchenden
Mitgliedstaats beantragen, dass ihre eigenen Beamten die Beam-
ten, die die Uberpriifung oder Ermittlung durchfiihren, begleiten.
Die Uberpriifung oder Ermittlung unterliegt jedoch der Gesamt-
kontrolle des Mitgliedstaats, auf dessen Hoheitsgebiet sie
stattfindet.

Erfolgt die Uberpriifung oder Ermittlung auf dem Hoheitsgebiet
eines Mitgliedstaats durch die zustindige Behorde eines anderen
Mitgliedstaats, so kann die zustindige Behorde des Mitgliedstaats,
auf dessen Hoheitsgebiet die Uberpriifung oder Ermittlung statt-
findet, verlangen, dass ihre eigenen Beamten die Beamten, die die
Uberpriifung oder Ermittlung durchfiihren, begleiten.

(6)  Die zustindigen Behorden des Mitgliedstaats, in dem die
Uberpriifung oder Ermittlung erfolgt, kénnen ein Ersuchen um
einen Informationsaustausch gemaf Absatz 2 oder um Zusam-
menarbeit bei einer Ermittlung oder einer Uberpriifung vor Ort
gemils Absatz 4 nur ablehnen, wenn

a) die Ermittlung, die Uberpriifung vor Ort oder der
Informationsaustausch die Souverénitit, die Sicherheit oder
die offentliche Ordnung dieses Mitgliedstaats beeintrichtigen
konnte,

b) gegen dieselben Personen und aufgrund derselben Handlun-
gen bereits ein Verfahren vor einem Gericht dieses Mitglied-
staats anhdngig ist,

c) gegen die betreffenden Personen aufgrund derselben Hand-
lungen bereits ein rechtskriftiges Urteil in diesem Mitglied-
staat ergangen ist.

(7)  Die zustindigen Behorden unterrichten die ersuchenden
zustdndigen Behorden iiber jede nach Absatz 6 getroffene Ent-
scheidung. In dieser Benachrichtigung sind die Griinde fiir die Ent-
scheidung anzugeben.
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(8) Die zustindigen Behorden koénnen dem durch den
Beschluss 2009/77/EG der Kommission (') eingesetzten Aus-
schuss der europdischen Wertpapierregulierungsbehérden Situa-
tionen zur Kenntnis bringen, in denen ein Ersuchen

a) um Informationsaustausch gemaf§ Artikel 109 zuriickgewie-
sen wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu kei-
ner Reaktion gefiihrt hat;

b) um eine Uberpriifung oder eine Ermittlung vor Ort gemif
Artikel 110 zuriickgewiesen wurde oder innerhalb einer
angemessenen Frist zu keiner Reaktion gefiihrt hat oder

¢) um die Zulassung von Beamten zur Begleitung der Beamten
der zustindigen Behorde des anderen Mitgliedstaats zuriick-
gewiesen wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu
keiner Reaktion gefiihrt hat.

(9)  Die Kommission kann Durchfithrungsmafinahmen zu den
Verfahren fur Ermittlungen oder Uberpriifungen vor Ort erlassen.

Diese Malnahmen werden nach dem in Artikel 112 Absatz 3
genannten Regelungsverfahren erlassen.

Artikel 102

(1)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass alle Personen, die
fur die zustdndigen Behorden tatig sind oder waren, sowie die von
den zustindigen Behorden beauftragten Wirtschaftspriifer und
Sachverstindigen dem Berufsgeheimnis unterliegen. Diese Ver-
pflichtung hat zum Inhalt, dass vertrauliche Informationen, die
diese Personen in ihrer beruflichen Eigenschaft erhalten, an keine
Person oder Behorde weitergegeben werden diirfen, es sei denn,
in zusammengefasster oder allgemeiner Form, so dass die OGAW,
die Verwaltungsgesellschaften und die Verwahrstellen (,Unterneh-
men, die an der Tatigkeit von OGAW mitwirken®) nicht zu erken-
nen sind; sie gilt nicht fiir Fille, die unter das Strafrecht fallen.

In Fillen, in denen fiir einen OGAW oder ein Unternehmen, das
an seiner Geschaftstatigkeit mitwirkt, durch Gerichtsbeschluss das
Konkursverfahren eréffnet oder die Zwangsabwicklung eingelei-
tet worden ist, konnen jedoch vertrauliche Informationen, die sich
nicht auf Dritte beziehen, welche an Rettungsversuchen beteiligt
sind, in zivilgerichtlichen oder handelsgerichtlichen Verfahren
weitergegeben werden.

(2)  Absatz 1 steht dem Informationsaustausch zwischen den
zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten gemif dieser Richtli-
nie und anderem fir OGAW oder Unternehmen, die an ihrer
Geschiftstitigkeit mitwirken, geltendem Gemeinschaftsrecht
nicht entgegen. Die Informationen fallen unter das Berufsgeheim-
nis geméfl Absatz 1.

Die zustindigen Behorden, die im Rahmen dieser Richtlinie Infor-
mationen mit anderen zustindigen Behérden austauschen, kon-
nen bei der Ubermittlung darauf hinweisen, dass diese nur mit
ihrer ausdriicklichen Zustimmung veroffentlicht werden diirfen,
in welchem Fall sie nur fiir die Zwecke, fiir die die Zustimmung
erteilt wurde, ausgetauscht werden diirfen.

(") ABL L 25 vom 29.1.2009, S. 18.

(3)  Die Mitgliedstaaten konnen Kooperationsvereinbarungen
tiber den Informationsaustausch mit den zustindigen Behorden
von Drittlindern oder mit Behorden oder Stellen von Drittlindern
im Sinne von Absatz 5 sowie Artikel 103 Absatz 1 nur treffen,
sofern der Schutz der mitgeteilten Informationen durch das
Berufsgeheimnis mindestens ebenso gewahrleistet ist wie nach
diesem Artikel. Dieser Informationsaustausch dient der Erfiillung
der aufsichtsrechtlichen Aufgaben dieser Behorden oder Stellen.

Wenn die Informationen aus einem anderen Mitgliedstaat stam-
men, diirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustimmung der zustin-
digen Behorden, die diese Informationen mitgeteilt haben, und
gegebenenfalls nur fir Zwecke weitergegeben werden, denen
diese Behorden zugestimmt haben.

(4)  Die zustindigen Behorden, die aufgrund der Absitze 1
und 2 vertrauliche Informationen erhalten, diirfen diese Informa-
tionen im Rahmen der Durchfithrung ihrer Aufgaben nur fir fol-
gende Zwecke verwenden:

a) zur Prifung, ob die Zulassungsbedingungen fiir die OGAW
oder die Unternehmen, die an ihrer Geschiftstatigkeit mitwir-
ken, erfiillt werden, und zur leichteren Uberwachung der
Bedingungen der Tatigkeitsausiibung, der verwaltungs-
mifigen und buchhalterischen Organisation und der inter-
nen Kontrollmechanismen,

b) zur Verhingung von Sanktionen,

¢) im Rahmen eines Verwaltungsverfahrens iiber die Anfech-
tung einer Entscheidung der zustindigen Behorden und

d) im Rahmen von Gerichtsverfahren aufgrund von Artikel 107
Absatz 2.

(5)  Die Absitze 1 und 4 verhindern nicht den Informations-
austausch innerhalb eines Mitgliedstaats oder zwischen den Mit-
gliedstaaten, wenn dieser Austausch stattfindet zwischen der
zustindigen Behorde und

a) im offentlichen Auftrag mit der Uberwachung von Kredit-
instituten, Wertpapierfirmen, Versicherungsunternehmen
oder anderen Finanzinstituten betrauten Stellen oder mit der
Uberwachung der Finanzmirkte betrauten Stellen,

b) Organen, die mit der Liquidation oder dem Konkurs von
OGAW befasst werden, Unternehmen, die an ihrer Geschifts-
tatigkeit mitwirken, oder Organen, die mit dhnlichen Verfah-
ren befasst werden, oder

¢) mit der gesetzlichen Kontrolle der Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen, Kreditinstituten, Wertpapier-
firmen oder anderen Finanzinstituten betrauten Personen.

Die Absitze 1 und 4 stehen insbesondere nicht dem entgegen,
dass die oben genannten zustindigen Behorden den ihnen iber-
tragenen Beaufsichtigungsaufgaben nachkommen konnen, und
dass an die mit der Verwaltung der Entschidigungssysteme
betrauten Stellen Informationen tibermittelt werden, die diese zur
Erfullung ihrer Aufgabe benétigen.

Der Informationsaustausch gemaf$ Unterabsatz 1 fillt unter das
Berufsgeheimnis nach Absatz 1.
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Artikel 103

(1)  Ungeachtet Artikel 102 Absitze 1 bis 4 konnen die Mit-
gliedstaaten einen Informationsaustausch zulassen zwischen einer
zustindigen Behorde und

a) Behorden, denen die Beaufsichtigung der Organe, die mit der
Liquidation oder dem Konkurs von OGAW oder Unterneh-
men, die an ihrer Geschiftstitigkeit mitwirken oder dhnli-
chen Verfahren befasst werden, obliegt,

b) Behorden, denen die Beaufsichtigung der Personen, die mit
der gesetzlichen Kontrolle der Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen, Kreditinstituten, Wertpapier-
firmen und sonstigen Finanzinstituten betraut sind, obliegt.

(2)  Die Mitgliedstaaten, die von der Ausnahmeregelung nach
Absatz 1 Gebrauch machen, verlangen, dass zumindest folgende
Bedingungen erfiillt werden:

a) Die Informationen werden zur Erfillung der
Beaufsichtigungsaufgabe nach Absatz 1 verwendet;

b) die Informationen fallen unter das Berufsgeheimnis nach
Artikel 102 Absatz 1, und

¢) wenn die Informationen aus einem anderen Mitgliedstaat
stammen, diirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustimmung der
zustindigen Behorden, die diese Informationen mitgeteilt
haben, und gegebenenfalls nur fiir Zwecke weitergegeben
werden, denen diese Behorden zugestimmt haben.

(3)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und den ande-
ren Mitgliedstaaten mit, welche Behorden Informationen gemifS
Absatz 1 erhalten diirfen.

(4)  Ungeachtet Artikel 102 Absitze 1 bis 4 konnen die Mit-
gliedstaaten zur Stdrkung der Stabilitit des Finanzsystems und zur
Wahrung seiner Integritit den Austausch von Informationen zwi-
schen den zustindigen Behorden und den kraft Gesetzes fiir die
Aufdeckung und Aufklirung von Verstolen gegen das Gesell-
schaftsrecht zustindigen Behorden oder Organen zulassen.

(5)  Die Mitgliedstaaten, die von der Ausnahmeregelung nach
Absatz 4 Gebrauch machen, verlangen, dass zumindest folgende
Bedingungen erfiillt werden:

a) Die Informationen werden zur Erfullung der
Beaufsichtigungsaufgabe nach Absatz 4 verwendet;

b) die Informationen fallen unter das Berufsgeheimnis nach
Artikel 102 Absatz 1, und

¢) wenn die Informationen aus einem anderen Mitgliedstaat
stammen, diirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustimmung der
zustindigen Behorden, die diese Informationen mitgeteilt
haben, und gegebenenfalls nur fiir Zwecke weitergegeben
werden, denen diese Behorden zugestimmt haben.

Die in Absatz 4 genannten Behorden oder Organe teilen den
zustdndigen Behorden, die die Information erteilt haben, fir die
Zwecke von Buchstabe ¢ die Namen und die genaue Aufgabe der
Personen mit, an die die betreffenden Informationen weitergege-
ben werden sollen.

(6) Wenn in einem Mitgliedstaat die in Absatz 4 genannten
Behorden oder Organe bei der ihnen iibertragenen Aufdeckung
oder Aufklirung von Verstofen besonders befihigte und entspre-
chend beauftragte Personen hinzuziehen, die nicht dem offentli-
chen Dienst angehoren, so kann die in diesem Absatz vorgesehene
Méoglichkeit des Austauschs von Informationen unter den in
Absatz 5 genannten Bedingungen auf die betreffenden Personen
ausgedehnt werden.

(7)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission und den ande-
ren Mitgliedstaaten mit, welche Behorden oder Organe Informa-
tionen gemafl Absatz 4 erhalten diirfen.

Artikel 104

(1)  Artikel 102 und 103 stehen weder dem entgegen, dass die
zustindigen Behorden den Zentralbanken und anderen Einrich-
tungen mit &hnlichen Aufgaben in ihrer Eigenschaft als
Wihrungsbehorden Informationen iibermitteln, die diesen zur
Erfillung ihrer Aufgaben dienen, noch dass die letztgenannten
Behorden oder Einrichtungen den zustindigen Behorden die
Informationen mitteilen, die diese fiir die Zwecke von Artikel 102
Absatz 4 benotigen. Die in diesem Rahmen erhaltenen Informa-
tionen fallen unter das Berufsgeheimnis nach Artikel 102
Absatz 1.

(2)  Die Artikel 102 und 103 stehen dem nicht entgegen, dass
die zustindigen Behorden die Informationen gemafl Artikel 102
Absitze 1 bis 4 einer Clearingstelle oder einer dhnlichen nach
nationalem Recht anerkannten Stelle tibermitteln, um Clearing-
oder Abwicklungsdienstleistungen auf einem der Mirkte ihres
Mitgliedstaats sicherzustellen, sofern diese Informationen ihrer
Auffassung nach erforderlich sind, um das ordnungsgemif3e
Funktionieren dieser Stellen im Fall von Verstoffen — oder auch
nur moglichen Verstofen — der Marktteilnehmer sicherzustellen.

Die in diesem Rahmen erhaltenen Informationen fallen unter das
Berufsgeheimnis nach Artikel 102 Absatz 1.

Die Mitgliedstaaten sorgen jedoch dafiir, dass die gemafl Arti-
kel 102 Absatz 2 erhaltenen Informationen in dem in Unterab-
satz 1 genannten Fall nur mit der ausdriicklichen Zustimmung
der zustindigen Behorden, die die Informationen iibermittelt
haben, weitergegeben werden diirfen.

(3)  Ungeachtet der Bestimmungen von Artikel 102 Absitze 1
und 4 konnen die Mitgliedstaaten durch Gesetz die Weitergabe
bestimmter Informationen an andere Dienststellen ihrer Zentral-
behérden, die fiir die Rechtsvorschriften tiber die Beaufsichtigung
der OGAW und der Unternehmen, die an ihrer Geschiftstitigkeit
mitwirken, der Kreditinstitute, der Finanzinstitute, der
Wertpapierfirmen und der Versicherungsunternehmen zustindig
sind, sowie an die von diesen Dienststellen beauftragten Inspek-
toren gestatten.

Diese Informationen diirfen jedoch nur geliefert werden, wenn
sich dies aus aufsichtsrechtlichen Griinden als erforderlich erweist.

Die Mitgliedstaaten schreiben jedoch vor, dass die Informationen,
die sie aufgrund von Artikel 102 Absitze 2 und 5 erhalten, nicht
Gegenstand der im vorliegenden Absatz genannten Weitergabe
sein diirfen, es sei denn, das ausdriickliche Einverstindnis der
zustdndigen Behorden, die die Informationen erteilt haben, liegt
vor.
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Artikel 105

Die Kommission kann Durchfithrungsmafinahmen zu den Ver-
fahren fir den Informationsaustausch zwischen zustindigen
Behorden erlassen.

Diese Malnahmen werden nach dem in Artikel 112 Absatz 3
genannten Regelungsverfahren erlassen.

Artikel 106

(1)  Die Mitgliedstaaten sehen zumindest vor, dass jede gemafs
der Richtlinie 2006/43/EG zugelassene Person, die bei einem
OGAW oder einem Unternehmen, das an seiner Geschaftstatig-
keit mitwirkt, die in Artikel 51 der Richtlinie 78/660/EWG, in
Artikel 37 der Richtlinie 83/349/EWG bzw. in Artikel 73 der vor-
liegenden Richtlinie beschriebenen Aufgaben oder andere gesetz-
liche Aufgaben erfiillt, die Verpflichtung hat, den zustindigen
Behorden unverziiglich alle Tatsachen oder Entscheidungen zu
melden, von denen sie bei der Wahrnehmung dieser Aufgaben
Kenntnis erhalten hat und die folgende Auswirkungen haben
konnen:

a) eine erhebliche Verletzung der Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften, welche die Zulassungsbedingungen regeln oder im
Besonderen fiir die Ausiibung der Titigkeit von OGAW oder
Unternehmen, die an ihrer Geschiftstitigkeit mitwirken,
gelten,

b) die Behinderung der Titigkeit des OGAW oder des Unterneh-
mens, das an seiner Geschiftstitigkeit mitwirkt, oder

¢) die Ablehnung der Bestitigung ordnungsgemafler Rech-
nungslegung oder die Auerung von Vorbehalten.

Diese Person ist zur Meldung der Tatsachen und Entscheidungen
verpflichtet, von denen sie im Rahmen einer Aufgabe im Sinne
von Buchstabe a Kenntnis erhilt, die sie bei einem Unternehmen
mit sich aus einem Kontrollverhaltnis ergebenden engen Verbin-
dungen zu dem OGAW oder dem Unternehmen, das an seiner
Geschiftstatigkeit mitwirkt, erfiillt, bei dem sie diese Aufgabe
wahrnimmt.

(2)  Machen die gemidf der Richtlinie 2006/43/EG zugelasse-
nen Personen den zustindigen Behorden in gutem Glauben Mit-
teilung iber die in Absatz 1 genannten Tatsachen oder
Entscheidungen, so gilt dies nicht als Verletzung einer vertraglich
oder durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften geregelten
Bekanntmachungsbeschrankung und zieht fur diese Personen
keine Haftung nach sich.

Artikel 107

(1)  Die zustindigen Behorden geben fur jede Entscheidung,
mit der die Genehmigung abgelehnt wird, oder fiir jede negative
Entscheidung, die in Anwendung der gemidfl dieser Richtlinie
erlassenen allgemeinen MafSregeln getroffen worden ist, die
Griinde schriftlich an und teilen diese dem Antragsteller mit.

(2)  Die Mitgliedstaaten sehen vor, dass jede Entscheidung, die
im Rahmen der nach dieser Richtlinie erlassenen Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften getroffen wird, ordnungsgemaf$ begriin-
det wird und die Gerichte angerufen werden konnen; ein Recht
auf Anrufung der Gerichte besteht auch, wenn nicht binnen sechs
Monaten nach Eingang eines Antrags auf Zulassung, der alle
erforderlichen Angaben enthilt, entschieden wird.

(3)  Die Mitgliedstaaten sechen vor, dass eine oder mehrere der
folgenden nach nationalem Recht bestimmten Stellen im Interesse
der Verbraucher und im Einklang mit den nationalen Rechtsvor-
schriften die Gerichte oder die zustindigen Verwaltungsinstanzen
anrufen kann/konnen, um zu gewihrleisten, dass die nationalen
Vorschriften zur Durchfithrung dieser Richtlinie angewandt
werden:

a) staatliche Stellen oder ihre Vertreter,

b) Verbraucherverbinde, die ein berechtigtes Interesse am
Schutz der Verbraucher haben,

¢) Berufsverbinde, die ein berechtigtes Interesse daran haben,
ihre Mitglieder zu schiitzen.

Artikel 108

(1) Allein die Stellen des Herkunftsmitgliedstaats des OGAW
sind befugt, diesem OGAW gegeniiber bei Verletzung der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften sowie der in den Vertrags-
bedingungen oder in der Satzung der Investmentgesellschaft ent-
haltenen Bestimmungen Malnahmen zu ergreifen.

Allerdings koénnen die Behorden des Aufnahmenmitgliedstaats des
OGAW diesem OGAW gegeniiber im Falle einer Verletzung der
in diesem Mitgliedstaat geltenden Rechts- und Verwaltungsvor-
schriften, die nicht unter den Anwendungsbereich der vorliegen-
den Richtlinie oder unter die in den Artikeln 92 und 94
festgelegten Anforderungen fallen, MafSnahmen ergreifen.

(2)  Jede Entscheidung iiber die Entziehung der Zulassung und
jede andere gegen einen OGAW getroffene schwerwiegende Maf-
nahme oder jede ihm auferlegte Malnahme zur Aussetzung der
Ausgabe, des Riickkaufs oder der Riicknahme seiner Anteile wird
den zustindigen Behorden der Aufnahmemitgliedstaaten des
OGAW und, wenn die Verwaltungsgesellschaft eines OGAW in
einem anderen Mitgliedstaat niedergelassen ist, den zustidndigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaates der Verwaltungs-
gesellschaft durch die zustindigen Behorden des Herkunfts-
mitgliedstaats des OGAW unverziiglich mitgeteilt.

(3)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft und des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW haben jeweils die Moglichkeit, Malnahmen gegen die
Verwaltungsgesellschaft einzuleiten, wenn diese die unter ihre
jeweilige Zustandigkeit fallenden Bestimmungen verletzt.

(4)  Haben die zustindigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats des OGAW klare und nachweisbare Griinde fir die
Annahme, dass ein OGAW, dessen Anteile auf dem Hoheitsge-
biet dieses Mitgliedstaats vertrieben werden, gegen Verpflichtun-
gen verstofst, die ihm aus Vorschriften erwachsen, die nach dieser
Richtlinie erlassen werden und keine Befugnisse auf die zustindi-
gen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats des OGAW fiibertra-
gen, so teilen sie ihre Erkenntnisse den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW mit, der geeignete Mafinah-
men ergreift.
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(5) Wenn die Malnahmen der zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW nicht greifen oder sich als
unzuldnglich erweisen oder wenn der Herkunftsmitgliedstaat des
OGAW nicht innerhalb einer angemessenen Frist handelt und der
OGAW deshalb weiterhin auf eine Weise tatig ist, die den Inter-
essen der Anleger des Aufnahmemitgliedstaats des OGAW ein-
deutig zuwiderlduft, so konnen die zustindigen Behorden des
Aufnahmemitgliedstaats des OGAW in der Konsequenz eine der
folgenden Maffnahmen ergreifen:

a) Nach Unterrichtung der zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats des OGAW ergreifen sie alle ange-
messenen Mafsnahmen, die zum Schutz der Anleger erforder-
lich sind, einschlielich der moglichen Unterbindung des
weiteren Vertriebs der Anteile des betreffenden OGAW auf
dem Hoheitsgebiet des Aufnahmemitgliedstaates eines
OGAW;

b) sie bringen die Angelegenheit erforderlichenfalls dem Aus-
schuss der europiischen Wertpapierregulierungsbehorden
zur Kenntnis.

Die Kommission wird unverziiglich iiber jede gemaf8 Unterab-
satz 1 Buchstabe a ergriffene Malnahme unterrichtet.

(6)  Die Mitgliedstaaten gewéhrleisten, dass es rechtlich mog-
lich ist, auf ihrem Hoheitsgebiet alle Schriftstiicke zuzustellen, die
fur die vom Aufnahmemitgliedstaat des OGAW gemifd den
Absitzen 2 bis 5 ergriffenen Mafinahmen erforderlich sind.

Artikel 109

(1)  Betreiben Verwaltungsgesellschaften im Rahmen des
Dienstleistungsverkehrs oder durch Errichtung von Zweignieder-
lassungen ihre Geschifte in einem oder mehreren Aufnahme-
mitgliedstaaten der Verwaltungsgesellschaft, so arbeiten die
zustindigen Behorden aller betroffenen Mitgliedstaaten eng
zusammen.

Sie stellen einander auf Anfrage alle Informationen beziiglich der
Verwaltung und der Eigentumsverhiltnisse dieser Verwaltungs-
gesellschaften zur Verfiigung, die deren Beaufsichtigung erleich-
tern konnten, sowie simtliche Informationen, die geeignet sind,
die Uberwachung dieser Gesellschaften zu erleichtern. Insbeson-
dere arbeiten die Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft zusammen, um den Behorden des
Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft die Erhe-
bung der in Artikel 21 Absatz 2 genannten Angaben zu
ermoglichen.

(2)  Soweit fur die Ausiibung der Aufsichtsbefugnisse des
Herkunftsmitgliedstaats erforderlich, unterrichten die zustandigen
Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungs-
gesellschaft die zustdndigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
der Verwaltungsgesellschaft iiber alle vom Aufnahmemitgliedstaat
der Verwaltungsgesellschaft nach Artikel 21 Absatz 5 ergriffenen
Mafnahmen, die Mafnahmen oder Sanktionen gegen eine
Verwaltungsgesellschaft oder eine Beschrankung ihrer Tatigkeiten
beinhalten.

(3)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft teilen der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaat des OGAW unverziiglich etwaige auf der
Ebene der Verwaltungsgesellschaft festgestellte Probleme, die die
Fahigkeit der Verwaltungsgesellschaft erheblich beeinflussen kon-
nen, ihre Aufgaben in Bezug auf den OGAW richtig zu erfiillen,
und alle Verstofe gegen die Anforderungen gemaf$ Kapitel 11T mit.

(4)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW teilen der zustindigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staats der Verwaltungsgesellschaft unverziiglich etwaige auf der
Ebene des OGAW festgestellte Probleme mit, die die Fahigkeit der
Verwaltungsgesellschaft beeinflussen konnten, ihre Aufgaben
sachgerecht wahrzunehmen oder die Anforderungen dieser Richt-
linie, die in die Verantwortung des Herkunftsmitgliedstaats des
OGAW fallen, einzuhalten.

Artikel 110

(1)  Wenn eine in einem anderen Mitgliedstaat zugelassene
Verwaltungsgesellschaft ihre Tétigkeit im Aufnahmemitgliedstaat
iiber eine Zweigniederlassung ausiibt, sorgt der Aufnahme-
mitgliedstaat der Verwaltungsgesellschaft dafiir, dass die zustin-
digen Behorden ihres Herkunftsmitgliedstaats nach Unterrichtung
der zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaats der
Verwaltungsgesellschaft die in Artikel 109 genannten Informati-
onen selbst oder durch zu diesem Zweck benannte Intermediare
vor Ort iiberpriifen konnen.

(2)  Absatz 1 beriihrt nicht das Recht der zustidndigen Behor-
den des Aufnahmemitgliedstaats der Verwaltungsgesellschaft, in
Ausiibung der ihnen aufgrund dieser Richtlinie obliegenden Auf-
gaben vor Ort Uberpriifungen der im Hoheitsgebiet dieses
Mitgliedstaats errichteten Zweigniederlassungen vorzunehmen.

KAPITEL XIII
EUROPAISCHER WERTPAPIERAUSSCHUSS

Artikel 111

Die Kommission kann an dieser Richtlinie technische Anderun-
gen in den nachstehend genannten Bereichen vornehmen:

a) Erlduterung der Definitionen, um die einheitliche Anwen-
dung dieser Richtlinie in der gesamten Gemeinschaft zu
gewihrleisten, und

b)  Angleichung der Terminologie und Abfassung von Definiti-
onen in Ubereinstimmung mit spateren Rechtsakten zu den
OGAW und zu angrenzenden Themenbereichen.

Diese Mafnahmen zur Anderung nicht wesentlicher Bestimmun-

gen dieser Richtlinie werden nach dem in Artikel 112 Absatz 2
genannten Regelungsverfahren mit Kontrolle erlassen.

Artikel 112

(1) Die Kommission wird von dem durch den Beschluss
2001/528/EG der Kommission (') eingesetzten Europdischen
Wertpapierausschuss unterstiitzt.

() ABL L 191 vom 13.7.2001, S. 45.
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(2)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gelten Arti-
kel 5a Absatz 1 und Artikel 7 des Beschlusses 1999/468/EG unter
Beachtung von dessen Artikel 8.

(3)  Wird auf diesen Absatz Bezug genommen, so gelten Arti-
kel 5 und 7 des Beschlusses 1999/468/EG unter Beachtung von
dessen Artikel 8.

Der Zeitraum nach Artikel 5 Absatz 6 des Beschlusses
1999/468[EG wird auf drei Monate festgesetzt.

KAPITEL XIV

AUSNAHME-, UBERGANGS- UND SCHLUSSBESTIMMUNGEN

ABSCHNITT 1

Ausnahmebestimmungen

Artikel 113

(1)  Fur die ausschlieRliche Verwendung durch dinische
OGAW werden die in Ddnemark ausgegebenen , pantebreve” den
Wertpapieren nach Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe b gleichgestellt.

(2)  Abweichend von Artikel 22 Absatz 1 und Artikel 32
Absatz 1 konnen die zustindigen Behorden die OGAW, die am
20. Dezember 1985 zwei oder mehrere Verwahrstellen gemafd
den nationalen Rechtsvorschriften besalen, ermdichtigen, diese
Mehrzahl von Verwahrstellen beizubehalten, wenn sie die Gewihr
dafiir haben, dass die in Artikel 22 Absatz 3 und Artikel 32
Absatz 3 genannten Aufgaben ordnungsgemaf erfillt werden.

(3)  Abweichend von Artikel 16 kénnen die Mitgliedstaaten
den Verwaltungsgesellschaften die Genehmigung erteilen,
Inhaberzertifikate zu emittieren, die Namenspapiere anderer
Gesellschaften vertreten.

Artikel 114

(1)  Wertpapierfirmen im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 Num-
mer 1 der Richtlinie 2004/39/EG, die lediglich zur Erbringung
von in Abschnitt A Nummern 4 und 5 des Anhangs der genann-
ten Richtlinie genannten Dienstleistungen zugelassen sind, kon-
nen eine Zulassung im Rahmen dieser Richtlinie erhalten, um
OGAW zu verwalten und selbst als Verwaltungsgesellschaften
aufzutreten. In diesem Falle geben diese Wertpapierfirmen ihre
Zulassung gemif der Richtlinie 2004/39/EG zuriick.

(2)  Verwaltungsgesellschaften, die bereits vor dem 13. Februar
2004 in ihrem Herkunftsmitgliedstaat gemifl der Richtlinie
85/611/EWG eine Zulassung fiir die Verwaltung von OGAW in
Form eines Investmentfonds oder einer Investmentgesellschaft
erhalten haben, gelten im Sinne dieses Artikels als zugelassen,
wenn die Rechtsvorschriften dieses Mitgliedstaats vorsehen, dass
die Gesellschaften zur Aufnahme dieser Titigkeit Bedingungen
geniigen miissen, die den in Artikel 7 und 8 genannten gleichwer-
tig sind.

ABSCHNITT 2

Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Artikel 115

Die Kommission legt dem Europdischen Parlament und dem Rat
bis zum 1. Juli 2013 einen Bericht iiber die Anwendung dieser
Richtlinie vor.

Artikel 116

(1)  Die Mitgliedstaaten erlassen und veréffentlichen bis spates-
tens zum 30. Juni 2011 die erforderlichen Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften, um Artikel 1 Absatz 2 Unterabsatz 2, Artikel 1
Absatz 3 Buchstabe b, Artikel 2 Absatz 1 Buchstaben e, m, p, q
und r, Artikel 2 Absatz 5, Artikel 4, Artikel 5 Absitze 1 bis 4, 6
und 7, Artikel 6 Absatz 1, Artikel 12 Absatz 1, Artikel 13
Absatz 1 Eingangsteil, Artikel 13 Absatz 1 Buchstaben a und i,
Artikel 15, Artikel 16 Absatz 1, Artikel 16 Absatz 3, Artikel 17
Absatz 1, Artikel 17 Absatz 2 Buchstabe b, Artikel 17 Absatz 3
Unterabsitze 1 und 3, Artikel 17 Absitze 4 bis 7, Artikel 17
Absatz 9 Unterabsatz 2, Artikel 18 Absatz 1 Eingangsteil, Arti-
kel 18 Absatz 1 Buchstabe b, Artikel 18 Absatz 2 Unterabsitze 3
und 4, Artikel 18 Absitze 3 und 4, Artikel 19 und 20, Artikel 21
Absitze 2 bis 6, 8 und 9, Artikel 22 Absatz 1, Artikel 22 Absatz 3
Buchstaben a, d und e, Artikel 23 Absitze 1, 2, 4 und 5, Arti-
kel 27 Absatz 3, Artikel 29 Absatz 2, Artikel 33 Absitze 2, 4
und 5, Artikel 37 bis 42, Artikel 43 Absitze 1 bis 5, Artikel 44
bis 49, Artikel 50 Absatz 1 Eingangsteil, Artikel 50 Absatz 3,
Artikel 51 Absatz 1 Unterabsatz 3, Artikel 54 Absatz 3, Arti-
kel 56 Absatz 1, Artikel 56 Absatz 2 Unterabsatz 1 Eingangsteil,
Artikel 58 und 59, Artikel 60 Absidtze 1 bis 5, Artikel 61
Absitze 1 und 2, Artikel 62 Absitze 1, 2 und 3, Artikel 63, Arti-
kel 64 Absitze 1, 2 und 3, Artikel 65, 66 und 67, Artikel 68
Absatz 1 Eingangsteil und Buchstabe a, Artikel 69 Absitze 1
und 2, Artikel 70 Absitze 2 und 3, Artikel 71, 72 und 74, Arti-
kel 75 Absitze 1, 2 und 3, Artikel 77 bis 82, Artikel 83 Absatz 1
Buchstabe b, Artikel 83 Absatz 2 Buchstabe a zweiter Gedanken-
strich, Artikel 86, Artikel 88 Absatz 1 Buchstabe b, Artikel 89
Buchstabe b, Artikel 90 bis 94, Artikel 96 bis 101, Artikel 101
Absitze 1 bis 8, Artikel 102 Absatz 2 Unterabsatz 2, Artikel 102
Absatz 5, Artikel 107 und 108, Artikel 109 Absitze 2, 3 und 4,
Artikel 110 sowie Anhang I nachzukommen. Sie setzen die Kom-
mission unverziiglich davon in Kenntnis.

Sie wenden diese Vorschriften ab dem 1. Juli 2011 an.

Wenn die Mitgliedstaaten diese Vorschriften erlassen, nehmen sie
in diesen Vorschriften selbst oder durch einen Hinweis bei der
amtlichen Veroffentlichung auf die vorliegende Richtlinie Bezug.
In diese Vorschriften fiigen sie die Erklarung ein, dass Verweisun-
gen in den geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften auf die
Richtlinie 85/611/EWG als Verweisungen auf die vorliegende
Richtlinie gelten. Die Mitgliedstaaten regeln die Einzelheiten die-
ser Bezugnahme und die Formulierung dieser Erklarung.

(2)  Die Mitgliedstaaten teilen der Kommission den Wortlaut
der wichtigsten innerstaatlichen Rechtsvorschriften mit, die sie
auf dem unter diese Richtlinie fallenden Gebiet erlassen.
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Artikel 117

Die Richtlinie 85/611/EWG, in der Fassung der in Anhang III Teil
A aufgefithrten Richtlinien, wird unbeschadet der Verpflichtun-
gen der Mitgliedstaaten hinsichtlich der in Anhang III Teil B
genannten Fristen fiir die Umsetzung der dort genannten Richtli-
nien in innerstaatliches Recht und fiir die Anwendung dieser
Richtlinien mit Wirkung vom 1. Juli 2011 aufgehoben.

Verweisungen auf die aufgehobenen Richtlinien gelten als Verwei-
sungen auf die vorliegende Richtlinie und sind nach MafSgabe der
Entsprechungstabelle in Anhang IV zu lesen.

Verweisungen auf den vereinfachten Prospekt gelten als Verwei-
sungen auf die in Artikel 78 genannten wesentlichen Informatio-
nen fur den Anleger.

Artikel 118

(1)  Diese Richtlinie tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Ver-
offentlichung im Amtsblatt der Europdischen Union in Kraft.

Artikel 1 Absatz 1, Artikel 1 Absatz 2 Unterabsatz 1, Artikel 1
Absatz 3 Buchstabe a, Artikel 1 Absitze 4 bis 7, Artikel 2 Absatz 1
Buchstaben a bis d, f bis |, n und o, Artikel 2 Absitze 2, 3 und 4,
Artikel 2 Absitze 6 und 7, Artikel 3, Artikel 5 Absatz 5, Artikel 6
Absitze 2, 3 und 4, Artikel 7 bis 11, Artikel 12 Absatz 2, Arti-
kel 13 Absatz 1 Buchstaben b bis h, Artikel 13 Absatz 2, Arti-
kel 14 Absatz 1, Artikel 16 Absatz 2, Artikel 17 Absatz 2
Buchstaben a, c und d, Artikel 17 Absatz 3 Unterabsatz 2, Arti-
kel 17 Absatz 8, Artikel 17 Absatz 9 Unterabsatz 1, Artikel 18
Absatz 1 mit Ausnahme des Eingangsteils und Buchstabe a, Arti-
kel 18 Absatz 2 Unterabsitze 1 und 2, Artikel 21 Absitze 1
und 7, Artikel 22 Absatz 2, Artikel 22 Absatz 3 Buchstaben b
und ¢, Artikel 23 Absatz 3, Artikel 24, Artikel 25 und 26, Arti-
kel 27 Absitze 1 und 2, Artikel 28, Artikel 29 Absitze 1, 3 und 4,
Artikel 30, 31 und 32, Artikel 33 Absitze 1 und 3, Artikel 34, 35

und 36, Artikel 50 Absatz 1 Buchstaben a bis h, Artikel 50
Absatz 2, Artikel 51 Absatz 1 Unterabsitze 1 und 2, Artikel 51
Absitze 2 und 3, Artikel 52 und 53, Artikel 54 Absitze 1 und 2,
Artikel 55, Artikel 56 Absatz 2 Unterabsatz 1, Artikel 56 Absatz 2
Unterabsatz 2, Artikel 56 Absatz 3, Artikel 57, Artikel 68
Absatz 2, Artikel 69 Absitze 3 und 4, Artikel 70 Absitze 1 und 4,
Artikel 73 und 76, Artikel 83 Absatz 1 mit Ausnahme von Buch-
stabe b, Artikel 83 Absatz 2 Buchstabe a mit Ausnahme des zwei-
ten Gedankenstrichs, Artikel 84, 85 und 87, Artikel 88 Absatz 1
mit Ausnahme von Buchstabe b, Artikel 88 Absatz 2, Artikel 89
mit Ausnahme von Buchstabe b, Artikel 102 Absatz 1, Arti-
kel 102 Absatz 2 Unterabsatz 1, Artikel 102 Absitze 3 und 4,
Artikel 103 bis 106, Artikel 109 Absatz 1, Artikel 111,112,113
und 117 sowie die Anhénge II, IIl und IV gelten ab dem 1. Juli
2011.

(2)  Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass OGAW den gemaf3
der Richtlinie 85/611/EWG erstellten vereinfachten Prospekt so
bald wie moglich, spitestens jedoch 12 Monate nach der in Arti-
kel 78 Absatz 7 genannten Frist fiir die Umsetzung samtlicher
Durchfithrungsmafnahmen in nationales Recht, durch die geméf
Artikel 78 erstellten wesentlichen Informationen fiir den Anleger
ersetzen. Wiahrend dieses Zeitraums akzeptieren die zustidndigen
Behorden des Aufnahmemitgliedstaats eines OGAW fiir auf dem
Hoheitsgebiet der betreffenden Mitgliedstaaten vertriebene
OGAW weiterhin den vereinfachten Prospekt.

Artikel 119

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Briissel am 13. Juli 2009.

Im Namen des Rates
Der Prisident
E. ERLANDSSON

Im Namen des Europdischen Parlaments
Der Président
H.-G. POTTERING
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ANHANG I
SCHEMA A
1. Informationen iiber den Invest- 1. Informationen iiber die 1. Informationen iiber die Investment-
mentfonds Verwaltungsgesellschaft mit gesellschaft
einem Hinweis darauf, ob die
Verwaltungsgesellschaft in einem
anderen Mitgliedstaat niederge-
lassen ist als im Herkunfts-
mitgliedstaat des OGAW
1.1. Bezeichnung 1.1. Bezeichnung oder Firma, 1.1. Bezeichnung oder Firma, Rechts-

Rechtsform, Gesellschaftssitz
und Ort der Hauptverwaltung,
wenn dieser nicht mit dem
Gesellschaftssitz zusammenfallt

form, Gesellschaftssitz und Ort
der Hauptverwaltung, wenn dieser
nicht mit dem Gesellschaftssitz
zusammenfillt

1.2. Zeitpunkt der Griindung des 1.2. Zeitpunkt der Griindung der 1.2. Zeitpunkt der Griindung der
Investmentfonds. Angabe der Gesellschaft. Angabe der Gesellschaft. Angabe der Dauer,
Dauer, falls diese begrenzt ist Dauer, falls diese begrenzt ist falls diese begrenzt ist

1.3. Falls die Gesellschaft weitere 1.3. Im Falle von Investmentgesell-

Investmentfonds verwaltet,
Angabe dieser weiteren Invest-
mentfonds

schaften mit unterschiedlichen
Teilfonds, Angabe dieser Teil-
fonds

1.4.

Angabe der Stelle, bei der die
Vertragsbedingungen, wenn auf
deren Beifiigung verzichtet wird,
sowie die periodischen Berichte
erhiltlich sind

1.4.

Angabe der Stelle, bei der die Sat-
zung, wenn auf deren Beiftigung
verzichtet wird, sowie die periodi-
schen Berichte erhiltlich sind

1.5.

Kurzangaben iiber die auf den
Investmentfonds anwendbaren
Steuervorschriften, wenn sie fiir
den Anteilinhaber von Bedeu-
tung sind. Angabe, ob auf die
von den Anteilinhabern vom
Investmentfonds bezogenen Ein-
kiinfte und Kapitalertrige
Quellenabziige erhoben werden

1.5.

Kurzangaben tiber die auf die
Gesellschaft anwendbaren Steuer-
vorschriften, wenn sie fiir den
Anteilinhaber von Bedeutung
sind. Angabe, ob auf die von den
Anteilinhabern von der Gesell-
schaft bezogenen Einkiinfte und
Kapitalertrage Quellenabziige
erhoben werden

1.6.

Stichtag fiir den Jahresabschluss
und Haufigkeit der Ausschiit-
tung

1.6.

Stichtag fiir den Jahresabschluss
und Haufigkeit der Dividenden-
ausschiittung

1.7.

Name der Personen, die mit der
Priffung der in Artikel 73 vorge-
sehenen Zahlenangaben beauf-
tragt sind

1.7.

Name der Personen, die mit der
Priifung der in Artikel 73 vorge-
sehenen Zahlenangaben beauf-
tragt sind

1.8. Name und Funktion der Mit-
glieder der Verwaltungs-,
Leitungs- und Aufsichtsorgane.
Angabe der Hauptfunktionen,
die diese Personen aufSerhalb
der Gesellschaft ausiiben, wenn
sie fiir diese von Bedeutung
sind

1.8.

Name und Funktion der Mitglie-
der der Verwaltungs-, Leitungs-
und Aufsichtsorgane. Angabe der
Hauptfunktionen, die diese Perso-
nen auflerhalb der Gesellschaft
ausiiben, wenn sie fiir diese von
Bedeutung sind

1.9. Kapital: Hohe des gezeichneten
Kapitals mit Angabe des einge-

zahlten Kapitals

1.9.

Kapital
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1.10. Angabe der Art und der Haupt- 1.10. Angabe der Art und der Haupt-
merkmale der Anteile, insbe- merkmale der Anteile, insbeson-
sondere: dere:

— Art des Rechts (dingliches, —  Original-Urkunden oder
Forderungs- oder anderes Zertifikate tiber diese
Recht), das der Anteil Urkunden, Eintragung in
reprasentiert einem Register oder auf

einem Konto

—  Original-Urkunden oder
Zertifikate tiber diese —  Merkmale der Anteile:
Urkunden, Eintragung in Namens- oder Inhaberpa-
einem Register oder auf piere, gegebenenfalls
einem Konto Angabe der Stiickelung

— Merkmale der Anteile: —  Beschreibung des Stimm-
Namens- oder Inhaberpa- rechts der Anteilinhaber
piere, gegebenentfalls
Angabe der Stiickelung — Voraussetzungen, unter

denen die Auflosung der

— Beschreibung des Stimm- Investmentgesellschaft
rechts der Anteilinhaber, beschlossen werden kann,
falls dieses besteht und Einzelheiten der Auflo-

sung, insbesondere in

—  Voraussetzungen, unter Bezug auf die Rechte der
denen die Auflosung des Anteilinhaber
Investmentfonds beschlos-
sen werden kann, und
Einzelheiten der Auflo-
sung, insbesondere in
Bezug auf die Rechte der
Anteilinhaber

1.11. Gegebenenfalls Angabe der 1.11. Gegebenenfalls Angabe der Bor-
Borsen oder Mirkte, an denen sen oder Mirkte, an denen die
die Anteile notiert oder gehan- Anteile notiert oder gehandelt
delt werden werden

1.12. Modalititen und Bedingungen 1.12. Modalititen und Bedingungen
fur die Ausgabe und/oder den fir die Ausgabe und/oder den
Verkauf der Anteile Verkauf der Anteile

1.13. Modalititen und Bedingungen 1.13. Modalititen und Bedingungen
der Riicknahme oder Auszah- der Riicknahme oder Auszah-
lung der Anteile und Voraus- lung der Anteile und Vorausset-
setzungen, unter denen diese zungen, unter denen diese
ausgesetzt werden kann ausgesetzt werden kann. Im Falle

von Investmentgesellschaften
mit unterschiedlichen Teilfonds,
Angabe der Art und Weise, wie
ein Anteilinhaber von einem
Teilfonds in den anderen wech-
seln kann, und welche Kosten
damit verbunden sind

1.14. Beschreibung der Regeln fiir 1.14. Beschreibung der Regeln fir die
die Ermittlung und Verwen- Ermittlung und Verwendung der
dung der Ertrage Ertrage

1.15. Beschreibung der Anlageziele 1.15. Beschreibung der Anlageziele

des Investmentfonds, ein-
schlieflich der finanziellen
Ziele (z. B. Kapital- oder
Ertragssteigerung), der Anlage-
politik (z. B. Spezialisierung auf
geografische Gebiete oder
Wirtschaftsbereiche), etwaiger
Beschriankungen bei dieser
Anlagepolitik sowie der
Angabe etwaiger Techniken
und Instrumente oder Befug-
nisse zur Kreditaufnahme, von
denen bei der Verwaltung des
Investmentfonds Gebrauch
gemacht werden kann

der Gesellschaft, einschlieflich
der finanziellen Ziele (z. B.
Kapital- oder Ertragssteigerung),
der Anlagepolitik (z. B. Speziali-
sierung auf geografische Gebiete
oder Wirtschaftsbereiche), etwai-
ger Beschrinkungen bei dieser
Anlagepolitik sowie der Angabe
etwaiger Techniken und Instru-
mente oder Befugnisse zur Kre-
ditaufnahme, von denen bei der
Verwaltung der Gesellschaft
Gebrauch gemacht werden kann
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1.16. Regeln fir die Vermogens- 1.16. Regeln fur die Vermogens-
bewertung bewertung
1.17. Ermittlung der Verkaufs- oder 1.17. Ermittlung der Verkaufs- oder
Ausgabe- und der Ausgabe- und der Auszahlungs-
Auszahlungs- oder oder Riicknahmepreise der
Riicknahmepreise der Anteile, Anteile, insbesondere:
insbesondere:
— Methode und Haufigkeit
— Methode und Haufigkeit der Berechnung dieser
der Berechnung dieser Preise
Preise
— Angaben der mit dem Ver-
— Angaben der mit dem kauf, der Ausgabe, der
Verkauf, der Ausgabe, der Riicknahme oder Auszah-
Riicknahme oder Auszah- lung der Anteile verbunde-
lung der Anteile verbun- nen Kosten
denen Kosten
— Angabe von Art, Ort und
— Angabe von Art, Ort und Haufigkeit der Veroffentli-
Haufigkeit der Veroffentli- chung dieser Preise (1)
chung dieser Preise
1.18. Angaben iiber die Methode, die 1.18. Angaben iiber die Methode, die
Hohe und die Berechnung der Hohe und die Berechnung der
zu Lasten des Investmentfonds Vergiitungen, die von der Gesell-
gehenden Vergiitungen fiir die schaft zu zahlen sind an ihre
Verwaltungsgesellschaft, die Geschiftsleiter und Mitglieder
Verwahrstelle oder Dritte und der Verwaltungs-, Leitungs- und
der Unkostenerstattungen an Aufsichtsorgane, an die
die Verwaltungsgesellschaft, die Verwahrstelle oder an Dritte,
Verwahrstelle oder Dritte durch und der Unkostenerstattungen
den Investmentfonds an die Geschiftsleiter der Gesell-
schaft, an die Verwahrstelle oder
an Dritte durch die Gesellschaft

(") Die in Artikel 32 Absatz 5 dieser Richtlinie bezeichneten Investmentgesellschaften geben auRerdem an:
—  Methode und Haufigkeit der Ermittlung des Nettoinventarwerts der Anteile;
—  Art, Ort und Hiufigkeit der Veréffentlichung dieses Wertes;

—  Borse im Vertriebsland, deren Notierung den Preis der in diesem Lande aulerbérslich getitigten Geschifte bestimmt.

2.

Angaben tiber die Verwahrstelle:

2.1.

Gesellschaftssitz zusammenfillt,

2.2. Haupttatigkeit.

Bezeichnung oder Firma, Rechtsform, Gesellschaftssitz und Ort der Hauptverwaltung, wenn dieser nicht mit dem

Angaben iiber die externen Beratungsfirmen oder Anlageberater, wenn ihre Dienste auf Vertragsbasis in Anspruch
genommen und die Vergiitungen hierfiir dem Vermogen des OGAW entnommen werden:

3.1. Name der Firma oder des Beraters,

3.2.

Einzelheiten des Vertrags mit der Verwaltungsgesellschaft oder der Investmentgesellschaft, die fiir die Anteil-

inhaber von Interesse sind; ausgenommen sind Einzelheiten betreffend die Vergiitungen,

3.3. andere Titigkeiten von Bedeutung.

Angaben iiber die Maffnahmen, die getroffen worden sind, um die Zahlungen an die Anteilinhaber, den Riickkauf oder
die Riicknahme der Anteile sowie die Verbreitung der Informationen tiber den OGAW vorzunehmen. Diese Angaben
sind auf jeden Fall hinsichtlich des Mitgliedstaats zu machen, in dem der OGAW niedergelassen ist. Falls ferner die
Anteile in einem anderen Mitgliedstaat vertrieben werden, sind die oben bezeichneten Angaben hinsichtlich dieses
Mitgliedstaats zu machen und in den dort verbreiteten Prospekt aufzunehmen.

Weitere Anlageinformationen:

5.1. Gegebenenfalls bisherige Ergebnisse des OGAW — diese Angaben konnen entweder im Prospekt enthalten oder
diesem beigefiigt sein,
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5.2. Profil des typischen Anlegers, fur den der OGAW konzipiert ist.
Wirtschaftliche Informationen:

6.1. Etwaige Kosten oder Gebiihren mit Ausnahme der unter Nummer 1.17 genannten Kosten, aufgeschliisselt nach
denjenigen, die vom Anteilinhaber zu entrichten sind, und denjenigen, die aus dem Sondervermogen des OGAW
zu zahlen sind.

SCHEMA B

Informationen, die in den periodischen Berichten enthalten sein miissen

Vermagensstand

—  Wertpapiere,

— Bankguthaben,

— sonstige Vermogen,

— Vermogen insgesamt,
— Verbindlichkeiten,

—  Nettobestandswert.
Anzahl der umlaufenden Anteile

Nettobestandswert je Anteil

Wertpapierbestand, wobei zu unterscheiden ist zwischen

a)  Wertpapieren, die zur amtlichen Notierung an einer Wertpapierborse zugelassen sind;
b) Wertpapieren, die auf einem anderen geregelten Markt gehandelt werden;

¢) in Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe d bezeichneten neu emittierten Wertpapieren;

d) den sonstigen in Artikel 50 Absatz 2 Buchstabe a bezeichneten Wertpapieren,

wobei eine Gliederung nach den geeignetsten Kriterien unter Beriicksichtigung der Anlagepolitik des OGAW (zum Bei-
spiel nach wirtschaftlichen oder geografischen Kriterien, nach Devisen usw.) nach prozentualen Anteilen am Reinver-
mogen vorzunehmen ist; fiir jedes vorstehend bezeichnete Wertpapier Angabe seines Anteils am Gesamtvermogen des
OGAW.

Angabe der Verdnderungen in der Zusammensetzung des Wertpapierbestandes wihrend des Berichtszeitraums.

Angaben iiber die Entwicklung des Vermogens des OGAW wihrend des Berichtszeitraums, die Folgendes umfassen:
—  Ertrdge aus Anlagen;

— sonstige Ertrage;

— Aufwendungen fiir die Verwaltung;

— Aufwendungen fiir die Verwahrstelle;

— sonstige Aufwendungen und Gebiihren;

— Nettoertrag;
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VIL

— Ausschiittungen und wiederangelegte Ertrage;

—  Erhohung oder Verminderung der Kapitalrechnung;

—  Mehr- oder Minderwert der Anlagen;

—  etwaige sonstige Anderungen, welche das Vermdgen und die Verbindlichkeiten des OGAW beriihren;

—  Transaktionskosten (Kosten, die dem OGAW bei Geschiften mit seinem Portfolio entstehen).

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre, wobei zum Ende jeden Geschdftsjahres Folgendes anzugeben ist:
— gesamter Nettobestandswert;
— Nettobestandswert je Anteil.

Angabe des Betrags der bestehenden Verbindlichkeiten aus vom OGAW im Berichtszeitraum getdtigten Geschdften im Sinne von
Attikel 51, wobei nach Kategorien zu differenzieren ist.
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ANHANG 11

Aufgaben, die in die gemeinsame Portfolioverwaltung einbezogen sind

Anlageverwaltung.

Administrative Tatigkeiten:

a)

h)

i)

gesetzlich  vorgeschriecbene  und  im  Rahmen  der
Rechnungslegungsdienstleistungen;

Kundenanfragen;

Bewertung und Preisfestsetzung (einschlieflich Steuererklarungen);
Uberwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften;

Fithrung des Anlegerregisters;

Gewinnausschiittung;

Ausgabe und Riicknahme von Anteilen;

Kontraktabrechnungen (einschlieflich Versand der Zertifikate);

Fithrung von Aufzeichnungen.

Vertrieb.

Fondsverwaltung

vorgeschriebene
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ANHANG 111

TEIL A
Aufgehobene Richtlinie mit ihren nachfolgenden Anderungen

(gemifd Artikel 117)

Richtlinie 85/611/EWG des Rates
(ABL L 375 vom 31.12.1985, S. 3)

Richtlinie 88/220/EWG des Rates
(ABL. L 100 vom 19.4.1988, S. 31)

Richtlinie 95/26/EG des Europdischen Parlaments und des  Nur Artikel 1 vierter Gedankenstrich, Artikel 4 Absatz 7

Rates

und Artikel 5 fiinfter Gedankenstrich

(ABL. L 168 vom 18.7.1995, S. 7)
Richtlinie 2000/64/EG des Europdischen Parlaments und Nur Artikel 1

des Rates

(ABL. L 290 vom 17.11.2000, S. 27)
Richtlinie 2001/107/EG des Européischen Parlaments und

des Rates

(ABL. L 41 vom 13.2.2002, S. 20)

Richtlinie 2001/108/EG des Europdischen Parlaments und

des Rates

(ABL L 41 vom 13.2.2002, S. 35)

Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und Nur Artikel 66

des Rates

(ABL L 145 vom 30.4.2004, S. 1)
Richtlinie 2005/1/EG des Europdischen Parlaments und des  Nur Artikel 9

Rates

(ABL L 79 vom 24.3.2005, S. 9)
Richtlinie 2008/18/EG des Europdischen Parlaments und

des Rates

(ABL. L 76 vom 19.3.2008, S. 42)

TEIL B

Fristen fiir die Umsetzung in innerstaatliches Recht und fiir die Anwendung

(gemifS Artikel 117)

Richtlinie

Frist fiir die Umsetzung Datum der Anwendung

85/611/EWG
88/220/EWG
95/26/EG
2000/64/EG
2001/107/EG
2001/108/EG
2004/39(EG
2005/1/EG

1. Oktober 1989 —

1. Oktober 1989 —

18. Juli 1996 —

17. November 2002 —

13. August 2003 13. Februar 2004
13. August 2003 13. Februar 2004
— 30. April 2006
13. Mai 2005 —
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ANHANG IV

Entsprechungstabelle

Richtlinie 85/611/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 1 Absatz 1

Artikel 1 Absatz 2 Einleitungssatz

Artikel 1 Absatz 2 erster und zweiter Gedankenstrich
Artikel 1 Absatz 3 Unterabsatz 1

Artikel 1 Absatz 3 Unterabsatz 2

Artikel 1 Absitze 4 bis 7

Artikel 1 Absatz 8 Einleitungssatz

Artikel 1 Absatz 8 erster, zweiter und dritter
Gedankenstrich

Artikel 1 Absatz 8 letzter Satz

Artikel 1 Absatz 9

Artikel 1a Einleitungssatz

Artikel 1a Nummer 1

Artikel 1a Nummer 2 erster Satzteil
Artikel 1a Nummer 2 zweiter Satzteil
Artikel 1a Nummern 3 bis 5

Artikel 1a Nummer 6

Artikel 1a Nummer 7 erster Satzteil
Artikel 1a Nummer 7 zweiter Satzteil
Artikel 1a Nummern 8 bis 9

Artikel 1a Nummer 10 Unterabsatz 1
Artikel 1a Nummer 10 Unterabsatz 2
Artikel 1a Nummer 11

Artikel 1a Nummern 12 und 13 Satz 1
Artikel 1a Nummer 13 Satz 2

Artikel 1a Nummern 14 und 15, Satz 1
Artikel 1a Nummer 15, Satz 2

Artikel 2 Absatz 1 Einleitungssatz
Artikel 2 Absatz 1 erster bis vierter Gedankenstrich
Artikel 2 Absatz 2

Artikel 3

Artikel 4 Absitze 1 bis 2

Artikel 4 Absatz 3 Unterabsatz 1
Artikel 4 Absatz 3 Unterabsatz 2
Artikel 4 Absatz 3 Unterabsatz 3
Artikel 4 Absatz 3a

Artikel 4 Absatz 4

Artikel 1 Absatz 1

Artikel 1 Absatz 2 Einleitungssatz

Artikel 1 Absatz 2 Buchstaben a und b
Artikel 1 Absatz 2 Unterabsatz 2

Artikel 1 Absatz 3 Unterabsatz 1

Artikel 1 Absatz 3 Unterabsatz 2 Buchstabe a
Artikel 1 Absatz 3 Unterabsatz 2 Buchstabe b
Artikel 1 Absitze 4 bis 7

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe n Einleitungssatz

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe n, Ziffern i, ii und iii

Artikel 2 Absatz 7

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe o
Artikel 2 Absatz 1 Einleitungssatz
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe a
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b
Artikel 2 Absatz 2

Artikel 2 Absatz 1 Buchstaben ¢ bis e
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe f
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe g
Artikel 2 Absatz 3

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe h bis i
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe j

Artikel 2 Absatz 5

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe i Ziffer ii
Artikel 2 Absatz 4 Buchstabe a
Artikel 2 Absatz 1 Buchstaben k und 1
Artikel 2 Absatz 6

Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe m
Artikel 3, Einleitungssatz

Artikel 3 Buchstaben a, b, ¢ und d
Artikel 4

Artikel 5 Absitze 1 bis 2

Artikel 5 Absatz 3

Artikel 5 Absatz 4 Unterabsatz 1 Buchstaben a und b
Artikel 5 Absatz 4 Unterabsatz 2
Artikel 5 Absatz 4 Unterabsatz 3
Artikel 5 Absatz 4 Unterabsatz 4
Artikel 5 Absatz 5

Artikel 5 Absatz 6
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Richtlinie 85/611/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 5 Absitze 1 und 2
Artikel 5 Absatz 3 Unterabsatz 1 Einleitungssatz
Artikel 5 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe a

Artikel 5 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe b
Einleitungssatz

Artikel 5 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe b erster und
zweiter Gedankenstrich

Artikel 5 Absatz 3 Unterabsatz 2

Artikel 5 Absatz 4

Artikel 5a Absatz 1 Einleitungssatz

Artikel 5a Absatz 1 Buchstabe a Einleitungssatz
Artikel 5a Absatz 1 Buchstabe a erster Gedankenstrich

Artikel 5a Absatz 1 Buchstabe a zweiter Gedankenstrich
Einleitungssatz

Artikel 5a Absatz 1 Buchstabe a zweiter Gedankenstrich
Ziffern i, ii und iii

Artikel 5a Absatz 1 Buchstabe a dritter und vierter
Gedankenstrich

Artikel 5a Absatz 1 Buchstabe a fiinfter Gedankenstrich
Artikel 5a Absatz 1 Buchstaben b bis d

Artikel 5a Absitze 2 bis 5

Artikel 5b

Artikel 5¢

Artikel 5d

Artikel 5e

Artikel 5f Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 5f Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe a

Artikel 5f Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe b Satz 1
Artikel 5f Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe b letzter Satz
Artikel 5f Absatz 2 Einleitungssatz

Artikel 5f Absatz 2 erster und zweiter Gedankenstrich
Artikel 5g

Artikel 5h

Artikel 6 Absatz 1

Artikel 6 Absatz 2

Artikel 6a Absatz 1
Artikel 6a Absatz 2
Artikel 6a Absatz 3

Artikel 6a Absitze 4 bis 6

Artikel 5 Absatz 7

Artikel 6 Absitze 1 und 2

Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Einleitungssatz
Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe a

Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe b
Einleitungssatz

Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 1 Buchstabe b Ziffern i
und ii

Artikel 6 Absatz 3 Unterabsatz 2

Artikel 6 Absatz 4

Artikel 7 Absatz 1 Einleitungssatz

Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a, Einleitungssatz
Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer i

Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer ii Einleitungssatz

Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer ii erster, zweiter und
dritter Gedankenstrich

Artikel 7 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer iii

Artikel 7 Absatz 1 Buchstaben b bis d
Artikel 7 Absitze 2 bis 5

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 12 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe a
Artikel 12 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstabe b
Artikel 12 Absatz 2 Einleitungssatz
Artikel 12 Absatz 2 Buchstaben a und b
Artikel 12 Absatz 3

Artikel 13

Artikel 14 Absatz 1

Artikel 14 Absatz 2

Artikel 15

Artikel 16 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 16 Absatz 1 Unterabsatz 2
Artikel 16 Absatz 2

Artikel 16 Absatz 3

Artikel 17 Absatz 1

Artikel 17 Absatz 2

Artikel 17 Absatz 3 Unterabsitze 1 und 2
Artikel 17 Absatz 3 Unterabsatz 3

Artikel 17 Absitze 4 bis 5

Artikel 17 Absitze 6 bis 8
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Richtlinie 85/611/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 6a Absatz 7

Artikel 6b Absatz 1

Artikel 6b Absatz 2

Artikel 6b Absatz 3 Unterabsatz 1
Artikel 6b Absatz 3 Unterabsatz 2
Artikel 6b Absatz 4

Artikel 6b Absatz 5

Artikel 6¢ Absatz 1

Artikel 6¢ Absatz 2 Unterabsatz 1
Artikel 6¢ Absatz 2 Unterabsatz 2
Artikel 6¢ Absitze 3 bis 5

Artikel 6¢ Absatz 6

Artikel 6¢ Absitze 7 bis 10
Artikel 7

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12

Artikel 13

Artikel 13a Absatz 1 Unterabsatz 1
Artikel 13a Absatz 1 Unterabsatz 2, Einleitungssatz

Artikel 13a Absatz 1 Unterabsatz 2 erster, zweiter und
dritter Gedankenstrich

Artikel 13a Absatz 1 Unterabsitze 3 und 4
Artikel 13a Absatz 2, 3 und 4

Artikel 13b

Artikel 13¢

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16

Artikel 17

Artikel 18

Artikel 19 Absatz 1 Einleitungssatz

Artikel 19 Absatz 1 Buchstaben a bis ¢
Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe d, Einleitungsteil

Artikel 17 Absatz 9 Unterabsatz 1

Artikel 17 Absatz 9 Unterabsatz 2

Artikel 18 Absatz 1

Artikel 18 Absatz 2 Unterabsitze 1 und 2
Artikel 18 Absatz 2 Unterabsatz 3
Artikel 18 Absatz 2 Unterabsatz 4
Artikel 18 Absatz 3

Artikel 18 Absatz 4

Artikel 19 bis 20

Artikel 21 Absatz 1

Artikel 21 Absatz 2 Unterabsitze 1 und 2
Artikel 21 Absatz 2 Unterabsatz 3
Artikel 21 Absitze 3 bis 5

Artikel 21 Absitze 6 bis 9

Artikel 22

Artikel 23 Absitze 1 bis 3

Artikel 23 Absitze 4 bis 6

Artikel 24

Artikel 25

Artikel 26

Artikel 27 Unterabsitze 1 und 2

Artikel 27 Unterabsatz 3

Artikel 28

Artikel 29 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 29 Absatz 1 Unterabsatz 2, Einleitungssatz
Artikel 29 Absatz 1 Unterabsatz 2, Buchstaben a, b und ¢

Artikel 29 Absatz 1 Unterabsitze 3 und 4
Artikel 29 Absatz 2, 3 und 4

Artikel 30

Artikel 31

Artikel 32

Artikel 33 Absitze 1 bis 3

Artikel 33 Absitze 4 bis 6

Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36

Artikel 37 bis 49

Artikel 50 Absatz 1 Einleitungssatz
Artikel 50 Absatz 1 Buchstaben a bis ¢
Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe d Einleitungsteil
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Richtlinie 85/611/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe d erster und zweiter
Gedankenstrich

Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe e Einleitungssatz

Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe e erster bis vierter
Gedankenstrich

Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe f
Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe g Einleitungssatz

Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe g erster, zweiter und dritter
Gedankenstrich

Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe h Einleitungssatz

Artikel 19 Absatz 1 Buchstabe h erster, zweiter, dritter
und vierter Gedankenstrich

Artikel 19 Absatz 2 Einleitung

Artikel 19 Absatz 2 Buchstabe a

Artikel 19 Absatz 2 Buchstabe ¢

Artikel 19 Absatz 2 Buchstabe d

Artikel 19 Absatz 4

Artikel 21 Absitze 1 bis 3

Artikel 21 Absatz 4

Artikel 22 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 22 Absatz 1 Unterabsatz 2 Einleitungssatz

Artikel 22 Absatz 1 Unterabsatz 2 erster und zweiter
Gedankenstrich

Artikel 22 Absatz 2 Unterabsatz 1
Artikel 22 Absatz 2 Unterabsatz 2 Einleitungssatz

Artikel 22 Absatz 2 Unterabsatz 2 erster bis dritter
Gedankenstrich

Artikel 22 Absitze 3 bis 5
Artikel 22a Absatz 1 Einleitungssatz

Artikel 22a Absatz 1 erster, zweiter und dritter
Gedankenstrich

Artikel 22a Absatz 2

Artikel 23

Artikel 24

Artikel 24a

Artikel 25 Absatz 1

Artikel 25 Absatz 2 Unterabsatz 1 Einleitungssatz

Artikel 25 Absatz 2 Unterabsatz 1 erster bis vierter
Gedankenstrich

Artikel 25 Absatz 2 Unterabsatz 2
Artikel 25 Absatz 3

Artikel 26

Artikel 27 Absatz 1 Einleitungssatz
Artikel 27 Absatz 1 erster Gedankenstrich

Artikel 27 Absatz 1 zweiter, dritter und vierter
Gedankenstrich

Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe d Ziffern i und ii

Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe e Einleitungssatz
Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe e Ziffern i, ii, iii und iv

Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe f
Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe g Einleitungssatz
Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe g Ziffern i, i und iii

Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe h Einleitungssatz
Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe h Ziffern i, ii, iii und iv

Artikel 50 Absatz 2 Einleitung

Artikel 50 Absatz 2 Buchstabe a

Artikel 50 Absatz 2 Buchstabe b

Artikel 50 Absatz 2 Unterabsatz 2

Artikel 50 Absatz 3

Artikel 51 Absitze 1 bis 3

Artikel 51 Absatz 4

Artikel 52 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 52 Absatz 1 Unterabsatz 2 Einleitungssatz
Artikel 52 Absatz 1 Unterabsatz 2 Buchstaben a und b

Artikel 52 Absatz 2 Unterabsatz 1
Artikel 52 Absatz 2 Unterabsatz 2 Einleitungssatz
Artikel 52 Absatz 2 Unterabsatz 2, Buchstaben a, b und ¢

Artikel 52 Absidtze 3 bis 5
Artikel 53 Absatz 1 Einleitungssatz
Artikel 53 Absatz 1 Buchstaben a, b und ¢

Artikel 53 Absatz 2

Artikel 54

Artikel 55

Artikel 70

Artikel 56 Absatz 1

Artikel 56 Absatz 2 Unterabsatz 1 Einleitungssatz

Artikel 56 Absatz 2 Unterabsatz 1 Buchstaben a, b, ¢
und d

Artikel 56 Absatz 2 Unterabsatz 2
Artikel 56 Absatz 3

Artikel 57

Artikel 58 bis 67

Artikel 68 Absatz 1 Einleitungssatz

Artikel 68 Absatz 1 Buchstaben a, b, ¢
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Richtlinie 85/611/EWG

Vorliegende Richtlinie

Artikel 27 Absatz 2 Einleitungssatz

Artikel 27 Absatz 2 erster und zweiter Gedankenstrich
Artikel 28 Absitze 1 und 2

Artikel 28 Absitze 3 und 4

Artikel 28 Absitze 5 und 6

Artikel 29

Artikel 30

Artikel 31

Artikel 32

Artikel 33 Absatz 1 Unterabsatz 1

Artikel 33 Absatz 1 Unterabsatz 2

Artikel 33 Absatz 2
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RICHTLINIE 2009/111/EG DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES RATES
vom 16. September 2009

2006/49/JEG und 2007/64/EG hinsichtlich
Zentralorganisationen zugeordneter Banken, bestimmter Eigenmittelbestandteile, Groflkredite,
Aufsichtsregelungen und Krisenmanagement

zur Anderung der Richtlinien 2006/48/EG,

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAI-
SCHEN UNION —

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemein-
schaft, insbesondere auf Artikel 47 Absatz 2,

auf Vorschlag der Kommission,

nach Stellungnahme des Europdischen Wirtschafts- und
Sozialausschusses (1),

nach Stellungnahme der Europdischen Zentralbank (2),

nach Anhorung des Ausschusses der Regionen,

gemifd dem Verfahren des Artikels 251 des Vertrags (3),

in Erwdgung nachstehender Griinde:

1

Diese Richtlinie bildet im Einklang mit den Schlussfolge-
rungen des Europdischen Rates und des Ecofin-Rates sowie
im Einklang mit den internationalen Initiativen wie dem
G-20-Gipfel (Gruppe der 20 — ,G20“) am 2. April 2009
einen ersten wichtigen Schritt zur Behebung der durch die
Finanzkrise aufgedeckten Mangel, dem die von der Kom-
mission angekiindigten weiteren Initiativen folgen werden,
die in der Mitteilung der Kommission vom 4. Mirz 2009
Jmpulse fur den Aufschwung in Europa“ genannt sind.

Nach Artikel 3 der Richtlinie 2006/48/EG des Europdi-
schen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2006 iiber
die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der Kredit-
institute (%) diirfen die Mitgliedstaaten auf Kreditinstitute,
die seit 15. Dezember 1977 stindig einer Zentral-
organisation zugeordnet sind, aufsichtliche Sonderregelun-
gen anwenden, sofern diese Sonderregelungen spitestens
zum 15. Dezember 1979 in den nationalen Rechtsvor-
schriften vorgesehen wurden. Diese Befristung fiihrt dazu,
dass die Mitgliedstaaten, insbesondere jene, die der Euro-
pdischen Union seit 1980 beigetreten sind, diese speziel-
len  Gruppenaufsichtsvorschriften bei  vergleichbar
zugeordneten Kreditinstituten, die auf ihrem Gebiet errich-
tet wurden, nicht einfithren oder beibehalten konnen. Die

() Stellungnahme vom 24.3.2009 (noch nicht im Amtsblatt

veroffentlicht).

(3 ABL C 93 vom 22.4.2009, S. 3.
(®) Stellungnahme des Europdischen Parlaments vom 6. Mai 2009

(noch nicht im Amtsblatt veroffentlicht) und Beschluss des Rates vom
27. Juli 2009.

(¥) ABL. L 177 vom 30.6.2006, S. 1.

(€

in Artikel 3 jener Richtlinie festgelegten Termine sollten
daher gestrichen werden, um fiir den Wettbewerb zwi-
schen den Kreditinstituten in den Mitgliedstaaten gleiche
Voraussetzungen zu schaffen. Der Ausschuss der europii-
schen Bankaufsichtsbehorden sollte Leitlinien festlegen,
um die Konvergenz der Aufsichtspraktiken in dieser Hin-
sicht zu verbessern.

Hybride Finanzinstrumente spielen beim laufenden
Kapitalmanagement der Kreditinstitute eine wichtige Rolle.
Diese Instrumente geben den Kreditinstituten die Moglich-
keit, ihre Kapitalstruktur zu diversifizieren und ein breites
Spektrum von Finanzinvestoren zu erreichen. Am
28. Oktober 1998 erzielte der Baseler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht eine Ubereinkunft sowohl iiber die Krite-
rien als auch die Obergrenzen fiir die Anrechnung
bestimmter Arten von hybriden Finanzinstrumenten als
Basiseigenmittel der Kreditinstitute.

Daher ist es wichtig, Kriterien festzulegen, die diese Finanz-
instrumente erfiillen miissen, um als Basiseigenmittel der
Kreditinstitute angerechnet werden zu konnen, und die
Vorschriften der Richtlinie 2006/48/EG an die genannte
Ubereinkunft anzupassen. Die Anderungen an Anhang XII
der Richtlinie 2006/48/EG ergeben sich unmittelbar aus
der Festlegung dieser Kriterien. Die Basiseigenmittel im
Sinne des Artikels 57 Buchstabe a der Richtlinie
2006/48/EG sollten simtliche Instrumente umfassen, die
nach nationalem Recht als Beteiligungskapital gelten, die
den Stammaktien bei der Liquidation im Rang gleichge-
stellt sind und die unter Zugrundelegung der Unterneh-
mensfortfithrungspramisse gleichrangig mit Stammaktien
eine vollstindige Verlustabsorption bieten. Dazu konnen
Instrumente zdhlen, die Vorzugsrechte bei Dividendenaus-
schiittung ohne Kumulation beinhalten, sofern sie unter
Artikel 22 der Richtlinie 86/635/EWG des Rates vom
8. Dezember 1986 iiber den Jahresabschluss und den kon-
solidierten Abschluss von Banken und anderen Finanz-
instituten (°) fallen, den Stammaktien bei der Liquidation
im Rang gleichgestellt sind und unter Zugrundelegung der
Unternehmensfortfuhrungspramisse  gleichrangig —mit
Stammaktien eine vollstindige Verlustabsorption bieten.
Die Basiseigenmittel im Sinne des Artikels 57 Buchstabe a
der Richtlinie 2006/48/EG sollten ferner simtliche ande-
ren Instrumente umfassen, die unter die satzungsmafigen
Bestimmungen der Kreditinstitute fallen, wobei die spezi-
elle Struktur von Gegenseitigkeitsgesellschaften, Genossen-
schaften und dhnlichen Einrichtungen zu beriicksichtigen
ist, und die, insbesondere was die Verlustabsorption
betrifft, hinsichtlich der Qualitit ihres Kapitals als gleich-
wertig mit Stammaktien gelten. Instrumente, die den

(°) ABL L 372 vom 31.12.1986, S. 1.
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Stammaktien bei der Liquidation nicht im Rang gleichge-
stellt sind oder die unter Zugrundelegung der Unterneh-
mensfortfihrungspramisse  nicht  gleichrangig ~ mit
Stammaktien eine vollstindige Verlustabsorption bieten,
fallen unter die Kategorie der hybriden Instrumente nach
Artikel 57 Buchstabe ca der Richtlinie 2006/48/EG.

Um an den Mirkten keine Verwerfungen hervorzurufen
und die Kontinuitit des Eigenkapitalniveaus insgesamt zu
gewihrleisten, sollten spezielle Vorkehrungen fiir den
Ubergang zur neuen Regelung fiir Finanzinstrumente
getroffen werden. Sobald die Konjunkturerholung sicher-
gestellt ist, sollte die Qualitat der Basiseigenmittel weiter
verbessert werden. Die Kommission sollte in dieser Hin-
sicht dem Europiischen Parlament und dem Rat spétestens
bis zum 31. Dezember 2011 Bericht erstatten und geeig-
nete Vorschldge vorlegen.

Um den Rahmen fir das Krisenmanagement in der
Gemeinschaft zu stirken, ist es von wesentlicher Bedeu-
tung, dass die zustindigen Behorden ihre Mafnahmen auf
effiziente Weise mit anderen zustindigen Behorden und
gegebenenfalls mit den Zentralbanken abstimmen, und
zwar auch im Hinblick auf das Ziel, das systemische Risiko
zu mindern. Um die Beaufsichtigung von Bankengruppen
auf konsolidierter Basis effizienter zu gestalten, sollte die
Aufsichtstatigkeit wirksamer koordiniert werden. Aus die-
sem Grund sollten Aufsichtskollegien eingerichtet werden.
Die Einrichtung von Aufsichtskollegien sollte die Rechte
und Pflichten der zustindigen Behorden im Rahmen der
Richtlinie 2006/48/EG unberiihrt lassen. Ihre Einrichtung
sollte ein Mittel fiir eine engere Zusammenarbeit sein,
wobei sich die zustindigen Behorden iiber zentrale Aufga-
ben der Aufsicht einigen. Die Aufsichtskollegien sollten die
Handhabung der laufenden Aufsicht und von Krisen-
situationen erleichtern. Die konsolidierende Aufsichtsbe-
horde sollte im Verbund mit den anderen Mitgliedern des
Kollegiums beschliefen, Sitzungen oder Titigkeiten zu
organisieren, die nicht von allgemeinem Interesse sind, und
daher die Teilnahme gegebenenfalls entsprechend straffen.

Die Mandate der zustindigen Behorden sollten der
Gemeinschaftsdimension in geeigneter Form Rechnung
tragen. Die zustdndigen Behorden sollten also die Auswir-
kungen ihrer Entscheidungen auf die Stabilitit der Finanz-
systeme aller anderen betroffenen Mitgliedstaaten
gebiithrend beriicksichtigen. Dieser vorbehaltlich der nati-
onalen Rechtsvorschriften geltende Grundsatz sollte als all-
gemeine Zielsetzung zu verstehen sein, mit der zur
Finanzmarktstabilitdt in der Européischen Union beigetra-
gen werden soll und sollte die zustindigen Behorden recht-
lich nicht dazu verpflichten, ein konkretes Ergebnis zu
erreichen.

Den zustdndigen Behorden sollte die Teilnahme an Kolle-
gien ermdglicht werden, die zur Beaufsichtigung von
Kreditinstituten mit einem in einem Drittstaat anséssigen
Mutterinstitut eingerichtet werden. Der Ausschuss der
europdischen Bankaufsichtsbehorden sollte bei Bedarf Leit-
linien und Empfehlungen ausgeben, um gemif$ der Richt-
linie 2006/48/EG die Konvergenz der Aufsichtspraktiken
zu fordern. Zur Vermeidung von Unstimmigkeiten und
Aufsichtsarbitrage, die sich daraus ergeben konnten, dass
die verschiedenen Kollegien unterschiedliche Verfahren

(10)

(1)

(12)

(14)

und Vorschriften anwenden und die Mitgliedstaaten ihr
Ermessen ausiiben, sollten vom Ausschuss der europii-
schen Bankaufsichtsbehorden Leitlinien fiir die Verfahrens-
weisen der Kollegien aufgestellt werden.

Artikel 129 Absatz 3 der Richtlinie sollte die Aufgaben-
verteilung zwischen den zustindigen Aufsichtsbehorden
auf konsolidierter, unterkonsolidierter oder auf Einzelbasis
nicht beriihren.

Informationsdefizite zwischen den zustindigen Behorden
des Herkunfts- und des Aufnahmemitgliedstaats konnen
sich als schédlich fir die Finanzstabilitdt in den Aufnahme-
mitgliedstaaten erweisen. Die Informationsrechte der Auf-
sichtsbehorden des Aufnahmemitgliedstaats, insbesondere
bei einer Krise bedeutender Zweigniederlassungen, sollten
daher gestarkt werden. Zu diesem Zweck sollte der Begriff
der bedeutenden Zweigniederlassungen definiert werden.
Die zustindigen Behorden sollten Informationen tibermit-
teln, die fur die Durchfithrung der Aufgaben der Zentral-
banken und Finanzministerien bei Finanzkrisen und bei
der Minderung des systemischen Risikos von wesentlicher
Bedeutung sind.

Die gegenwirtigen Aufsichtsregelungen sollten weiter
entwickelt werden. Aufsichtskollegien sind ein weiterer
wichtiger Schritt nach vorn, um die aufsichtliche Zusam-
menarbeit und Konvergenz in der Europiischen Union zu
straffen.

Die Zusammenarbeit der fir Gruppen und Holdinggesel-
Ischaften und deren Tochtergesellschaften und Zweignie-
derlassungen zustindigen Aufsichtsbehorden in Kollegien
stellt einen Zwischenschritt auf dem Weg zu einer stirke-
ren ordnungspolitischen Konvergenz und aufsichtlichen
Integration dar. Vertrauen zwischen den Aufsichts-
behorden und Anerkennung ihrer jeweiligen Zustindigkei-
ten sind von wesentlicher Bedeutung. Im Falle eines durch
diese unterschiedlichen Zustindigkeiten ausgeldsten
Konflikts zwischen den Mitgliedern eines Kollegiums sind
neutrale und unabhingige Stellungnahmen sowie
Schlichtungs- und Konfliktlosungsmechanismen —auf
Gemeinschaftsebene unverzichtbar.

Die Krise auf den internationalen Finanzmirkten hat
gezeigt, dass es angebracht ist, den Reformbedarf der
Regulierungs- und Uberwachungsmodelle des Finanz-
sektors der Europdischen Union weiter zu priifen.

Die Kommission hat in ihrer Mitteilung vom 29. Oktober
2008 mit dem Titel ,Wege aus der Finanzkrise: Ein euro-
péischer Aktionsrahmen“ bekannt gegeben, dass sie eine
Expertengruppe unter dem Vorsitz von Jacques de Laro-
siére (,de Larosiere*-Gruppe) beauftragt hat, Uberlegungen
tiber die Gestaltung europdischer Finanzeinrichtungen
anzustellen, um die Soliditdt der Aufsicht, das ordnungs-
mifdige Funktionieren von Markten und eine engere euro-
péische Zusammenarbeit fiir einen Uberblick hinsichtlich
Finanzstabilitdt, Frithwarnsystemen und Krisenmanage-
ment, einschlieflich des Managements von grenz- und
brancheniibergreifenden Risiken zu gewihrleisten, und
auch eine Zusammenarbeit zwischen der Europiischen
Union und anderen groflen Rechtsraumen zu priifen, die
dazu beitragen soll, die Finanzstabilitit auf globaler Ebene
zu wahren.
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Zusammenarbeit auf der Ebene der Europaischen Union zu
erreichen und die Stabilitdt des Finanzsystems zu stiitzen,
bedarf es dringend weiterer umfassender Reformen
am Regulierungs- und Aufsichtsmodell fiir den
EU-Finanzsektor. Die Kommission sollte moglichst schnell
entsprechende Vorschldge unterbreiten und dabei den am
25. Februar 2009 vorgelegten Schlussfolgerungen der ,de
Larosiere“-Gruppe gebithrend Rechnung tragen.

Die Kommission sollte dem Europaischen Parlament und
dem Rat spitestens bis zum 31. Dezember 2009 Bericht
erstatten und geeignete Legislativvorschlige zur Beseiti-
gung der bei den Regelungen tiber eine stirkere Integration
der Aufsicht festgestellten Unzuldnglichkeiten vorlegen.
Sie sollte dabei beriicksichtigen, dass bis spitestens
31. Dezember 2011 ein Aufsichtssystem auf der Ebene der
Europdischen Union eine starkere Rolle iibernechmen sollte.

Die tibermifige Konzentration von Krediten auf einen ein-
zigen Kunden oder eine Gruppe verbundener Kunden kann
ein unannehmbares Verlustrisiko zur Folge haben. Eine
derartige Situation konnte fiir die Solvabilitit eines Kredit-
instituts als abtriglich angesehen werden. Die Uberwa-
chung und Kontrolle der GrofSkredite eines Kreditinstituts
sollte daher fester Bestandteil seiner Beaufsichtigung sein.

Die gegenwirtigen Grofkreditvorschriften stammen aus
dem Jahr 1992. Daher sollten die geltenden Anforderun-
gen fir Grofkredite in der Richtlinie 2006/48/EG und der
Richtlinie 2006/49/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 14. Juni 2006 iiber die angemessene
Eigenkapitalausstattung von Wertpapierfirmen und Kredit-
instituten (1) iiberarbeitet werden.

Da die Kreditinstitute im Binnenmarkt in unmittelbarem
Wettbewerb miteinander stehen, sollten die wesentlichen
Vorschriften fiir die Uberwachung und Kontrolle der GroR-
kredite von Kreditinstituten weiter harmonisiert werden.
Um den Biirokratieaufwand fiir Kreditinstitute zu verrin-
gern, sollte die Zahl der Optionen, die den Mitgliedstaaten
bei Grofkrediten offen steht, verringert werden.

Bei der Feststellung, ob eine Gruppe verbundener Kunden
vorliegt und die Forderungen somit ein einziges Risiko dar-
stellen, ist es von Bedeutung, auch die Risiken zu beriick-
sichtigen, die sich aus einer gemeinsamen Quelle fiir
erhebliche Finanzierungen ergeben, welche vom Kreditins-
titut oder der Wertpapierfirma selbst, ihrer Finanzgruppe
oder den mit ihnen verbundenen Parteien bereitgestellt
werden.

Auch wenn es wiinschenswert ist, die Kalkulation des
Forderungswerts auf die fir die Bestimmung der Mindestei-
genkapitalanforderungen vorgesehene Berechnung zu stiit-
zen, ist es doch sinnvoll, fiir die Uberwachung von
Grofkrediten Vorschriften ohne Risikogewichte oder
Risikograde festzulegen. AufSerdem wurde bei der Gestal-
tung der Kreditrisikominderungstechniken der Solvabili-
titsordnung von der Annahme eines gut diversifizierten

(") ABL L 177 vom 30.6.2006, S. 201.

(22)

(23)

risiko, wenn es um das Risiko der Konzentration von Kre-
diten auf eine einzige Adresse geht, nicht gut diversifiziert.
Die Auswirkungen solcher Techniken sollten daher auf-
sichtsrechtlichen Sicherheitsvorkehrungen unterliegen. In
diesem Zusammenhang muss bei Grofkrediten ein effek-
tiver Riickgriff auf die Kreditsicherheit vorgesehen werden.

Da ein Verlust aus einem Kredit an ein Kreditinstitut oder
eine Wertpapierfirma ebenso schwer ausfallen kann wie
bei jedem anderen Kredit, sollten diese Kredite wie alle
anderen behandelt und gemeldet werden. Allerdings ist
eine alternative quantitative Obergrenze eingefithrt wor-
den, um unverhaltnismaflige Auswirkungen dieses Kon-
zepts auf kleinere Institute abzumildern. Dariiber hinaus
sind sehr kurzfristige Forderungen im Zusammenhang mit
der Durchfiihrung des Zahlungsverkehrs einschliefSlich der
Erbringung von Zahlungs-, Clearing-, Abrechnungs- und
Verwahrungsdiensten fiir den Kunden ausgenommen, um
ein reibungsloses Funktionieren der Finanzmarkte und der
damit zusammenhangenden Infrastruktur zu erleichtern.
Zu diesen Dienstleistungen zdhlen beispielsweise Cash-
Clearing und -Settlement sowie dhnliche Tatigkeiten zur
Erleichterung der Abrechnung. Zu den damit verbundenen
Forderungen zihlen Forderungen, die nicht vorhersehbar
sein konnten und daher nicht der vollen Kontrolle eines
Kreditinstituts unterliegen, u. a. Guthaben auf Interbanken-
konten, die sich aus Kundenzahlungen, einschlieflich kre-
ditierter oder debitierter Gebithren und Zinsen, und
anderen Zahlungen fir Kundendienstleistungen ergeben,
sowie geleistete oder gestellte Sicherheiten.

Die Bestimmungen der Richtlinie 2006/48/EG, die externe
Ratingagenturen (External Credit Assessment Institut-
ions — ECAI) betreffen, sollten mit der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen (?) in Ein-
klang stehen. Insbesondere sollte der Ausschuss der euro-
pdischen Bankaufsichtsbehorden seine Leitlinien fiir die
Anerkennung von ECAI iiberpriifen, um Doppelarbeit zu
vermeiden und den mit dem Anerkennungsverfahren ver-
bundenen Aufwand zu verringern, wenn eine ECAI auf
Gemeinschaftsebene als Ratingagentur zugelassen ist.

Inkongruenzen zwischen den Interessen der Firmen, die
Kredite in handelbare Wertpapiere und andere Finanz-
instrumente ,umverpacken“ (Originatoren oder Sponso-
ren), und der Firmen, die in diese Wertpapiere oder
Instrumente investieren (Anleger), miissen beseitigt wer-
den. Es ist auch wichtig, dass die Interessen des Origina-
tors oder Sponsors mit den Interessen der Anleger in
Einklang gebracht werden. Um dies zu gewihrleisten, sollte
der Originator oder Sponsor einen signifikanten Anteil an
den zugrunde liegenden Aktiva zuriickbehalten. Daher ist
es wichtig, dass die Originatoren oder Sponsoren das
Risiko aus den fraglichen Krediten nicht ginzlich weiter-
geben. Im Allgemeinen sollten Verbriefungstransaktionen
nicht so strukturiert sein, dass die Anwendung der Vor-
schrift iiber den Selbstbehalt insbesondere durch eine
Gebiihren- und/oder Pramienstruktur vermieden wird. Ein
solcher Selbstbehalt sollte in allen Situationen gelten, in
denen die wirtschaftliche Substanz einer Verbriefung unter
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(26)

(27)

(28)

die Begriffsbestimmung der Richtlinie 2006/48/EG fillt,
ungeachtet der rechtlichen Strukturen oder Instrumente,
die verwendet werden, um diese wirtschaftliche Substanz
zu erhalten. Insbesondere wenn das Kreditrisiko durch Ver-
briefung tibertragen wird, sollten die Anleger ihre Entschei-
dungen erst nach gebiithrend sorgfiltiger Abwigung
treffen, wofiir sie hinreichend iiber die Verbriefungen infor-
miert sein mussen.

Die Maflnahmen zur Beseitigung potenzieller Inkongruen-
zen bei diesen Strukturen miissen in samtlichen einschli-
gigen Regelungen fiir den Finanzsektor kohdrent und
einheitlich sein. Die Kommission sollte entsprechende Vor-
schldge fur Rechtsvorschriften unterbreiten, um diese
Kohirenz und Einheitlichkeit zu gewihrleisten. Die Vor-
schriften tiber den Selbstbehalt sollten nicht mehrfach zur
Anwendung gebracht werden. Bei einer Verbriefung
geniigt es, wenn nur der Originator, nur der Sponsor oder
nur der urspriingliche Kreditgeber unter die Verpflichtung
fallt. Desgleichen sollte bei Verbriefungstransaktionen,
denen andere Verbriefungen zugrunde liegen, die Pflicht
zum Selbstbehalt nur fiir die Verbriefung gelten, die Gegen-
stand der Investition ist. Gekaufte Forderungen sollten
nicht unter die Pflicht zum Selbstbehalt fallen, wenn sie aus
einer Unternehmenstitigkeit stammen und zur Finanzie-
rung einer solchen Tatigkeit mit einem Abschlag iibertra-
gen oder verkauft werden. Die zustindigen Behorden
sollten das Risikogewicht in Bezug auf die Nichteinhaltung
der gebotenen Sorgfalt und der Risikomanagement-
pflichten bei Verbriefungen fir nicht unerhebliche Ver-
stofle gegen Grundsitze und Verfahren, die fiir die Analyse
der zugrunde liegenden Risiken relevant sind, anwenden.

In ihrer Erklarung zur Stirkung des Finanzsystems vom
2. April 2009 haben die G-20-Fithrer den Baseler Aus-
schuss fiir Bankenaufsicht und die Behorden aufgefordert,
bis 2010 Sorgfaltsanforderungen und quantitative
Selbstbehaltsanforderungen fiir Verbriefungen zu priifen.
Vor dem Hintergrund dieser internationalen Entwicklun-
gen und um die von den Verbriefungsmirkten ausgehen-
den systemischen Risiken bestmoglich zu mindern, sollte
die Kommission vor Ende 2009 nach Anhérung des
Ausschusses der europiischen Bankaufsichtsbehorden ent-
scheiden, ob eine Erh6hung des Selbstbehalts vorgeschla-
gen werden sollte und ob die Methoden fiir die Berechnung
des Selbstbehalts zu dem Ziel beitragen, die Interessen der
Originatoren oder Sponsoren und der Investoren besser
aufeinander abzustimmen.

Es sollte die gebotene Sorgfalt angewendet werden, um die
Risiken, die sich aus den verbrieften Krediten fiir das
Handelsbuch und das Nicht-Handelsbuch ergeben, ord-
nungsgemaf bewerten zu konnen. Die Sorgfaltspflichten
missen zudem verhdltnismifig sein. Due-Diligence-
Verfahren sollten zu einem grofferen Vertrauen zwischen
Originatoren, Sponsoren und Investoren fithren. Es ist
daher wiinschenswert, dass relevante Informationen iiber
die Due-Diligence-Verfahren ordnungsgemaf$ offen gelegt
werden.

Die Mitgliedstaaten sollten sicherstellen, dass den zustan-
digen Behorden gentigend Personal und ausreichende Mit-
tel zur Verfugung stehen, um ihren aufsichtlichen
Verpflichtungen gemdf der Richtlinie 2006/48/EG

(29)

(1)

(32

(33)

nachzukommen, und ihre an der Uberwachung von Kredit-
instituten gemaf$ jener Richtlinie beteiligten Mitarbeiter
iiber entsprechende Kenntnisse und Erfahrung verfiigen,
um die ihnen tibertragenen Aufgaben wahrnehmen zu
konnen.

Anhang III der Richtlinie 2006/48/EG sollte angepasst
werden, um bestimmte Vorschriften zugunsten einer stir-
keren Konvergenz der Aufsichtspraktiken klarzustellen.

Die jiingsten Marktentwicklungen haben deutlich gemacht,
dass das Liquiditatsrisikomanagement ein entscheidender
Bestimmungsfaktor fiir die Gesundheit der Kreditinstitute
und ihrer Zweigniederlassungen ist. Die in den Anhdn-
gen V und XI der Richtlinie 2006/48/EG festgelegten Kri-
terien sollten verschirft werden, um die betreffenden
Regelungen an die Arbeiten des Ausschusses der europii-
schen Bankaufsichtsbehorden und des Baseler Ausschus-
ses fir Bankenaufsicht anzupassen.

Die zur Durchfithrung der Richtlinie 2006/48/EG erforder-
lichen Mafnahmen sollten gemdf dem Beschluss
1999/468EG des Rates vom 28. Juni 1999 zur Festlegung
der Modalitaten fir die Ausiibung der der Kommission
tibertragenen  Durchfithrungsbefugnisse  beschlossen
werden (1).

Insbesondere sollte die Kommission die Befugnis zur Ande-
rung von Anhang III der Richtlinie 2006/48/EG erhalten,
um Entwicklungen an den Finanzmairkten, bei
Rechnungslegungsstandards oder bei gemeinschafts-
rechtlich bedingten Anforderungen oder im Hinblick auf
die Konvergenz der Aufsichtspraktiken Rechnung zu tra-
gen. Da es sich hierbei um Mafnahmen von allgemeiner
Tragweite handelt, die eine Anderung nicht wesentlicher
Bestimmungen der Richtlinie 2006/48/EG bewirken, miis-
sen diese Malnahmen gemif8 dem in Artikel 5a des
Beschlusses 1999/468/EG genannten Regelungsverfahren
mit Kontrolle erlassen werden.

Die Finanzkrise hat deutlich gemacht, dass makropruden-
tielle Probleme, d. h. die Probleme, die an der Schnittstelle
zwischen makrookonomischer Politik und Finanz-
regulierung liegen, genauer analysiert werden miissen und
entsprechend auf sie reagiert werden muss. Dabeti ist Fol-
gendes zu untersuchen: Maffnahmen, die das Auf und Ab
des Konjunkturzyklus mindern, einschliefSlich der Notwen-
digkeit, dass Kreditinstitute in guten Zeiten antizyklische
Puffer anlegen sollten, auf die bei einem Abschwung
zuriickgegriffen werden kann, was auch die Méglichkeit
umfassen kann, zusitzliche Reserven und ,dynamische
Riickstellungen® anzulegen, sowie die Moglichkeit, die
Kapitalpuffer in schwierigen Zeiten zu reduzieren,
wodurch iiber den Konjunkturzyklus hinweg eine
angemessene Kapitalverfugbarkeit gewdahrleistet wird;
Grundannahmen, die der Berechnung der Eigenkapitalan-
forderungen gemdfs der Richtlinie 2006/48/EG zugrunde
liegen; erganzende Mafnahmen zu risikogestiitzten Vor-
schriften fur Kreditinstitute, um dazu beizutragen, den
Leverage-Aufbau im Bankensystem zu beschranken.

() ABL L 184 vom 17.7.1999, S. 23.
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(34) Die Kommission sollte die Richtlinie 2006/48/EG daher (39)  Gemifl Nummer 34 der Interinstitutionellen Vereinbarung
bis 31. Dezember 2009 umfassend iiberpriifen, um alle tiber bessere Rechtsetzung (') sind die Mitgliedstaaten auf-
diese Fragen anzugehen, und dem Europdischen Parlament gefordert, fur ihre eigenen Zwecke und im Interesse der
und dem Rat einen Bericht und gegebenenfalls entspre- Gemeinschaft eigene Tabellen aufzustellen, aus denen im
chende Vorschlige unterbreiten. Rahmen des Moglichen die Entsprechungen zwischen die-
ser Richtlinie und den Umsetzungsmafinahmen zu entneh-

men sind, und diese zu verdffentlichen.

(35) Zur Gewihrleistung der Finanzstabilitit sollte die Kommis- (40) Die Richtlinien 2006/48/EG, 2006/49/EG
sion MaBnahmen zur Verbesserung der Transparenz der und 2007/64/EG () sollten daher entsprechend geéndert
Freiverkehrsmarkte priifen, um die Gegenparteirisiken und werden —
generell die Gesamtrisiken zu verringern, zum Beispiel
durch ein Clearing von Credit Default Swaps tiber zentrale
Gegenparteien (ZGP), und iiber diese MaSnahmen Bericht HABEN FOLGENDE RICHTLINIE ERLASSEN:
erstatten. Die Einrichtung und Entwicklung von zentralen
Gegenparteien in der Europdischen Union, die hohen ope-
rationellen und prudentiellen Standards sowie einer effek- Artikel 1
tiven Aufsicht unterliegen, sollte geférdert werden. Die
Kommission sollte ihren Bericht — gegebenenfalls zusam- Anderungen der Richtlinie 2006/48/EG
men mit geeigneten Vorschlidgen und unter Beriicksichti-

Eung Barilleler Initiativen auf globaler Ebene — dem Die Richtlinie 2006/48/EG wird wie folgt gedndert:
uropdischen Parlament und dem Rat vorlegen.
1. Artikel 3 Absatz 1 wird wie folgt gedndert:

(36) Die Kommission sollte die Anwendung von Artikel 113 . o
Absatz 4 der Richtlinie 2006/48/EG unter anderem im 9 }:r; SsllJlI;lte.rabsatZ 1 erhalt der Einleitungssatz folgende
Hinblick darauf tiberpriifen, ob die Ausnahmen dem nati- &
onalen Ermessen iiberlassen bleiben sollten. Die Kommis-
sion sollte dem Europdischen Parlament und dem Rat (1) Sind ein oder mehrere Kreditinstitute im gleichen
einen entsprechenden Bericht vorlegen, den sie gegebenen- Mitgliedstaat niedergelassen und stindig einer Zentral-
falls mit geeigneten Vorschligen versieht. Die Ausnahmen organisation zugeordnet, die sie iiberwacht und die in
und Optionen sollten in Fillen, in denen keine nachweis- dem betreffenden Mitgliedstaat niedergelassen ist, so
liche Notwendigkeit besteht, gestrichen werden, um konnen sie von den Anforderungen nach Artikel 7 und
gemeinsame und einheitliche Regeln fiir die gesamte Artikel 11 Absatz 1 befreit werden, sofern die nationa-
Gemeinschaft zu ermdoglichen. len Rechtsvorschriften vorgesehen haben, dass:“.

b) Die Unterabsitze 2 und 3 werden gestrichen.

(37)  Die besonderen Merkmale von Mikrokrediten sollten bei
der Risikobewertung beriicksichtigt werden. Die Verbrei- 2. Artikel 4 wird wie folgt gedndert:
tung von Mikrokrediten sollte geférdert werden. Ange-
sichﬂts der geringen Verbre.itung von Mikrokrediten sgllte a) Nummer 6 erhilt folgende Fassung:
dartiber hinaus die Entwicklung angemessener Rating-
systeme gefordert werden, einschlieSlich der Entwicklung
standardisierter Ratingsysteme, die an die Risiken von ,0. Institute’ fur die Zwecke von Kapitel 2 Titel V
Mikrokreditaktivitdten angepasst sind. Die Mitgliedstaaten Abschnitte 2, 3 und 5: Institute im Sinne von Arti-
sollten sich darum bemithen, dass die nationalen Auf- kel 3 Absatz 1 Buchstabe c¢ der Richtlinie
sichtsregelungen fiir Mikrokreditaktivititen angemessen 2006/49[EG;".
sind.

b) Nummer 45 Buchstabe b erhilt folgende Fassung:

(38)  Da die Ziele dieser Richtlinie, nimlich die Einfithrung von Wb) zwei odgr mehr naturliche oder juristiscl}e P.ers.o-
Vorschriften fir die Aufnahme und Ausiibung der Tétig- ner, zwischen denen kein Kontrc.)llverhal.tms m
keit der Kreditinstitute und ihre Beaufsichtigung, aufgrund Sinne des Buchstaben a l?este_ht, die aber im Hin-
der Tatsache, dass dies die Harmonisierung einer Vielzahl blick auf den Kredit als Einheit anzusehen sind, da
unterschiedlicher Rechtsvorschriften der verschiedenen Zwischen‘ ihnen Abhé.ingigkeiten bestehen, die. es
Mitgliedstaaten erfordert, auf Ebene der Mitgliedstaaten wahrscheinlich erscheinen lassen, dass, wenn einer
nicht ausreichend verwirklicht werden konnen und daher dieser Kunden in finanzielle Schwierigkeiten, insbe-
besser auf Gemeinschaftsebene zu verwirklichen sind, kann sondére. Finanzierungs- oder  Riickzahlungs-
die Gemeinschaft im Einklang mit dem in Artikel 5 des schw1er1gke1t§n gerat, die anderen oder alle anderen
Vertrags niedergelegten Subsidiaritdtsprinzip titig werden. auch. ?{Uf [Finanzierungs- oder Riickzahlungs-
Entsprechend dem in demselben Artikel genannten Grund- schwierigkeiten stoffen.”
satz der Verhaltnismafigkeit geht diese Richtlinie nicht
tiber das fiir die Erreichung dieser Ziele erforderliche Maf (1) ABL C 321 vom 31.12.2003, S. 1.

hinaus.

() ABI

.L 319 vom 5.12.2007, S. 1.
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¢) Folgende Nummer wird angefiigt:

,48. konsolidierende  Aufsichtsbehorde: Behorde,
die fur die Beaufsichtigung von
EU-Mutterkreditinstituten und von Kreditinstituten,
die von EU-Mutterfinanzholdinggesellschaften
kontrolliert werden, auf konsolidierter Basis
zustdndig ist.”

In Artikel 40 wird folgender Absatz eingefiigt:

,(3)  Die zustindigen Behorden in einem Mitgliedstaat
beriicksichtigen bei der Ausiibung ihrer allgemeinen Aufga-
ben in gebithrender Weise die moglichen Auswirkungen
ihrer Entscheidungen auf die Stabilitit des Finanzsystems in
allen anderen betroffenen Mitgliedstaaten und insbesondere
in Krisensituationen, wobei sie die zum jeweiligen Zeitpunkt
verfiigbaren Informationen zugrunde legen.”

Folgende Artikel werden eingefiigt:

JArtikel 42a

(1)  Die zustindigen Behorden eines Aufnahmemitglied-
staats konnen in Fillen, in denen Artikel 129 Absatz 1
Anwendung findet, bei der konsolidierenden Aufsichtsbe-
horde und andernfalls bei den zustindigen Behorden des
Herkunftsmitgliedstaats beantragen, dass eine Zweignieder-
lassung eines Kreditinstituts als bedeutend angesehen wird.

In diesem Antrag werden die Griinde daftir genannt, warum
die Zweigniederlassung als bedeutend angesehen werden soll,
wobei folgende Aspekte besonders beachtet werden:

a) ob der Marktanteil der Zweigniederlassung eines Kredit-
instituts im Aufnahmemitgliedstaat gemessen an den
Einlagen 2 % tibersteigt,

b) wie sich eine Aussetzung oder Einstellung der Tatigkeit
des Kreditinstituts wahrscheinlich auf die Marktliquiditat
und die Zahlungsverkehrs- sowie Clearing- und
Abrechnungssysteme im Aufnahmemitgliedstaat auswir-
ken wiirde, und

¢) die Grofe und Bedeutung der Zweigniederlassung
gemessen an der Kundenzahl innerhalb des Bank- bzw.
Finanzsystems des Aufnahmemitgliedstaats.

Die zustindigen Behorden der Herkunfts- und
Aufnahmemitgliedstaaten sowie in Fillen, in denen Arti-
kel 129 Absatz 1 Anwendung findet, die konsolidie-
rende Aufsichtsbehorde setzen alles daran, bei der
Einstufung einer Zweigniederlassung als bedeutend zu
einer gemeinsamen Entscheidung zu gelangen.

Wird innerhalb von zwei Monaten nach Erhalt eines
Antrags gemaf$ Unterabsatz 1 keine gemeinsame Ent-
scheidung erzielt, so treffen die zustindigen Behorden
des Aufnahmemitgliedstaats innerhalb von weiteren
zwei Monaten eine eigene Entscheidung, ob die

Zweigniederlassung bedeutend ist. Bei ihrer Entschei-
dung tragen die zustindigen Behorden des Aufnahme-
mitgliedstaats etwaigen Auffassungen und Vorbehalten
der konsolidierenden Aufsichtsbehéorde oder der zustin-
digen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats Rechnung.

Die Entscheidungen gemif§ den Unterabsitzen 3 und 4
sind in einem Dokument enthalten, das eine umfassende
Begriindung enthilt und werden den betroffenen zustin-
digen Behorden iibermittelt sowie als mafigeblich aner-
kannt und von den zustindigen Behorden in den
betroffenen Mitgliedstaaten angewandt.

Die Einstufung einer Zweigniederlassung als bedeutend
lasst die Rechte und Pflichten der zustindigen Behorden
im Rahmen dieser Richtlinie unberiihrt.

(2)  Die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats
tibermitteln den zustindigen Behorden eines Aufnahme-
mitgliedstaats, in dem eine bedeutende Zweigniederlassung
errichtet wird, die in Artikel 132 Absatz 1 Buchstaben ¢ und
d genannten Informationen und fithren die in Artikel 129
Absatz 1 Buchstabe ¢ genannten Aufgaben in Zusammenar-
beit mit den zustindigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staats aus.

Erhilt die zustandige Behorde eines Herkunftsmitgliedstaats
Kenntnis von einer Krisensituation innerhalb eines Kredit-
instituts im Sinne von Artikel 130 Absatz 1, warnt sie so
rasch wie maoglich die in Artikel 49 Absatz 4 und in Arti-
kel 50 genannten Stellen.

(3)  Findet Artikel 131a keine Anwendung, so richten die
Behorden, die fiir die Beaufsichtigung eines Kreditinstituts
mit bedeutenden Zweigniederlassungen in anderen Mitglied-
staaten zustdndig sind, unter eigenem Vorsitz ein Aufsichts-
kollegium ein, um die Zusammenarbeit gemafl Absatz 2 des
vorliegenden Artikels und gemif$ Artikel 42 zu erleichtern.
Die Modalititen fiir die Einrichtung und Arbeitsweise des
Kollegiums werden nach Konsultation der betroffenen
zustindigen Behorden von der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats schriftlich festgelegt. Die zustindige
Behorde des Herkunftsmitgliedstaats entscheidet, welche
zustindigen Behorden an einer Sitzung oder einer Tatigkeit
des Kollegiums teilnehmen.

Bei der Entscheidung der zustindigen Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaats werden die Relevanz der zu planenden oder zu
koordinierenden Aufsichtstitigkeit fiir die betreffenden
Behorden, insbesondere die maglichen Auswirkungen auf die
Stabilitit des Finanzsystems in den betreffenden Mitgliedstaa-
ten gemdfS Artikel 40 Absatz 3, und die Pflichten nach
Absatz 2 dieses Artikels beriicksichtigt.

Die zustdndige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats infor-
miert alle Mitglieder des Kollegiums vorab laufend und
umfassend iiber die Organisation solcher Sitzungen, die
wesentlichen zu erorternden Fragen und die in Betracht zu
ziechenden Titigkeiten. Des Weiteren informiert die zustin-
dige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats alle Mitglieder des
Kollegiums rechtzeitig und umfassend iiber das in diesen Sit-
zungen beschlossene Vorgehen oder die durchgefithrten
Mafnahmen.



b) Folgender Absatz wird angefugt:

,In Krisensituationen im Sinne von Artikel 130 Absatz 1
gestatten die Mitgliedstaaten den zustdndigen Behorden,
Informationen an die Zentralbanken des Europdischen
Systems der Zentralbanken weiterzugeben, wenn diese
Informationen fiir die Wahrnehmung ihrer gesetzlichen
Aufgaben, einschlielich der Durchfithrung der Geldpo-
litik und der damit zusammenhingenden Bereitstellung
von Liquiditdt, der Uberwachung der Zahlungsverkehrs-,
Clearing- und Abrechnungssysteme und der Erhaltung
der Stabilitit des Finanzsystems, relevant sind.”

Dem Artikel 50 wird folgender Absatz angefuigt:

,In Krisensituationen im Sinne von Artikel 130 Absatz 1
gestatten die Mitgliedstaaten den zustindigen Behorden,
Informationen, die relevant sind, an die in Absatz 1 des vor-
liegenden Artikels genannten Dienststellen in allen betroffe-
nen Mitgliedstaaten weiterzugeben.”
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Artikel 42b 7. Artikel 57 wird wie folgt gedndert:
(1) Bei der Erfiillung ihrer Aufgaben tragen die zustindi- a) Buchstabe a erhilt folgende Fassung:
gen Behorden der Konvergenz der Aufsichtsinstrumente und
-verfahren bei der Anwendung der gemidf dieser Richtlinie ,a) Kapital im Sinne von Artikel 22 der Richtlinie
erlassenen Rechts- und Verwaltungsvorschriften Rechnung. 86/635/EWG, sofern es eingezahlt wurde, zuzii-
Zu diesem Zweck stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass glich des Emissionsagiokontos, sofern es Verluste in
Normalsituationen vollstindig auffingt und sofern
a) sich die zustindigen Behorden an den Titigkeiten des es im Konkurs- oder Liquidationsfall gegeniiber
Ausschusses der europdischen Bankaufsichtsbehorden allen anderen Forderungen nachrangig ist.”
beteiligen;
b) Folgender Buchstabe wird eingefiigt:
b) die zustindigen Behorden die Leitlinien, Empfehlungen,
Standards und anderen vom Ausschuss der europii- ,ca) andere als die unter Buchstabe a genannten Instru-
schen Bankenaufsichtsbehorden beschlossenen Mafnah- mente, die die Anforderungen des Artikels 63
men befolgen und die Griinde dafiir angeben, falls sie Absatz 2 Buchstaben a, ¢, d und e sowie des Arti-
dies nicht tun; kels 63a erfiillen;*.
¢) den zustindigen Behorden iibertragene nationale Man- ) Absatz 3 erhilt folgende Fassung:
date diese nicht daran hindern, ihre Aufgaben als
Mitglieder des Ausschusses der europdischen Bankenauf- LFir die Zwecke des Buchstaben b genehmigen die Mit-
sichtsbehorden  oder gemdf  dieser  Richtlinie gliedstaaten die Berticksichtigung von Zwischen-
wahrzunehmen. gewinnen oder Gewinnen zum Jahresende vor dem
endgiiltigen Beschluss nur dann, wenn diese Gewinne
(2) Der Ausschuss der europdischen Bankaufsichts- von fir die Buchpriifung Zustégdigen Personen uber-
behorden berichtet dem Europdischen Parlament, dem Rat mef wurdc.en gnd wenn gegepuber den zustandlgen
und der Kommission ab 1. Januar 2011 alljahrlich iiber die Behoirden hmrelcher}d nachgew1eseg wurde, das§ €s S.IC.h
Konvergenzfortschritte im Bereich der Aufsicht.” dabei um den gemdf den Grundsitzen der Richtlinie
86/635/EWG ermittelten Betrag nach Abzug aller vor-
Artikel 49 wird wie folgt gedndert: hersehbaren Abgaben und der Dividenden handelt.
. ikel 1 a F :
a) Absatz 1 Buchstabe a erhilt folgende Fassung: 8. Artikel 61 Absatz 1 erhalt folgende Fassung
Ibanken d sisch d ,Der Eigenmittelbegriff nach Artikel 57 Buchstaben a bis h
»a) Zentra kan en des Europdischen Systems der Zen- umfasst eine Hochstzahl von Bestandteilen und Betrigen. Die
Fralblan en und andf:ren. Emrlc.htungen mut Mitgliedstaaten konnen entscheiden, ob diese Bestandteile
ah}?klllchen ?ﬁfgaben mn 1hrer I;hgensc.haft ?}S verwendet und ob andere als die in Artikel 57 Buchstaben i
Wi rungsbehérden, wenn filese' Informationen fiir bis r aufgefiihrten Bestandteile abgezogen werden sollen.*
die Wahrnehmung ihrer jeweiligen gesetzlichen
Aufgabgq, einschlieflich .der Durchfuhfung der 9. Dem Artikel 63 Absatz 2 wird folgender Unterabsatz
Geldpolitik und der damit zusammenhingenden anoefiiot:
Bereitstellung von Liquiditdt, der Uberwachung der getugt:
Zahlungsverkehrs-, Clearing- und Wertpapierab- o . .
rechnungssysteme und der Erhaltung der Stabilitit i’Dledl'n Art;ke(IiS 7 Buchséabe ca }%eninnten Inzltrun;enfe erfiil-
des Finanzsystems, relevant sind, und*. en die Anforderungen der Buchstaben a, ¢, d und e.
10. Folgender Artikel wird eingefiigt:

LArtikel 63a

(1)  Diein Artikel 57 Buchstabe ca genannten Instrumente
erfiillen die Anforderungen der Absitze 2 bis 5.

(2) Die Instrumente sind unbefristet oder haben eine
Ursprungslaufzeit von mindestens 30 Jahren. Nach alleini-
gem Ermessen des Emittenten konnen die Instrumente eine
oder mehrere Kiindigungsoptionen beinhalten, diirfen jedoch
frithestens fiinf Jahre nach dem Emissionstermin zuriickge-
zahlt werden. Sehen die fiir unbefristete Instrumente gelten-
den Bestimmungen fiir das Kreditinstitut nach Daftirhalten
der zustindigen Behorden einen mafSvollen Riickzahlungs-
anreiz vor, so darf dieser Anreiz nicht innerhalb von zehn
Jahren nach dem Emissionstermin wirksam werden. Die fir
befristete Instrumente geltenden Bestimmungen erlauben
aufler dem Filligkeitstermin keinen anderen Riickzahlungs-
anreiz zu einem anderen Termin als dem Filligkeitstermin.
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Befristete und unbefristete Instrumente diirfen nur mit vor-
heriger Zustimmung der zustindigen Behorden gekiindigt
oder zuriickgezahlt werden. Die zustidndigen Behorden kon-
nen diese Zustimmung erteilen, sofern der Wunsch vom Kre-
ditinstitut ausgeht und weder die Finanz- noch die
Solvabilititslage des Kreditinstituts hierdurch iiber Gebiihr
beeintrichtigt wird. Die zustindigen Behorden konnen ver-
langen, dass die Institute das Instrument durch Bestandteile
ersetzen, die die in Artikel 57 Buchstaben a oder ca gefor-
derte oder eine bessere Qualitdt aufweisen.

Die zustindigen Behorden verlangen die Aussetzung der
Riickzahlung befristeter Instrumente, wenn das Kreditinsti-
tut die Eigenkapitalanforderungen des Artikels 75 nicht
erfilllt, und konnen je nach Finanz- und Solvabilititslage der
Kreditinstitute diese Aussetzung der Riickzahlung zu jedem
anderen Zeitpunkt verlangen.

Die zustindigen Behorden konnen jederzeit die vorzeitige
Riickzahlung befristeter oder unbefristeter Instrumente
genehmigen, wenn bei der geltenden steuerlichen Behand-
lung oder der regulatorischen Einstufung solcher Instrumente
eine zum Zeitpunkt der Emission nicht absehbare Anderung
eintritt.

(3) Die fur das Instrument geltenden Bestimmungen
geben dem Kreditinstitut die Moglichkeit, die Zahlung von
Zinsen oder Dividenden, wenn dies notwendig ist, fiir unbe-
grenzte Zeit ohne Kumulation ausfallen zu lassen.

Das Kreditinstitut ldsst derartige Zahlungen jedoch ausfallen,
wenn es die Eigenkapitalanforderungen des Artikels 75 nicht
erfiillt.

Die zustindigen Behorden konnen je nach Finanz- und Sol-
vabilititslage des Kreditinstituts verlangen, dass derartige
Zahlungen ausfallen. Ein solcher Ausfall hindert das Kredi-
tinstitut nicht daran, die Zins- oder Dividendenzahlung durch
eine Zahlung in Form eines Instruments im Sinne von Arti-
kel 57 Buchstabe a zu ersetzen, sofern ein solches Verfahren
dem Kreditinstitut den Erhalt seiner Finanzmittel gestattet.
Eine derartige Ersatzleistung kann besonderen Bedingungen
unterliegen, die von den zustindigen Behorden festgelegt
werden.

(4)  Die fiir das Instrument geltenden Bestimmungen sehen
vor, dass der Kapitalbetrag sowie nicht ausgeschiittete Zin-
sen oder Dividenden so beschaffen sein miissen, dass sie Ver-
luste auffangen und die Rekapitalisierung des Kreditinstituts
nicht behindern; hierzu werden geeignete Mechanismen vom
Ausschuss der europiischen Bankaufsichtsbehorden gemafd
Absatz 6 ausgearbeitet.

(5)  Im Falle des Konkurses oder der Liquidation des Kredit-
instituts sind die Instrumente gegeniiber den in Artikel 63
Absatz 2 genannten Bestandteilen nachrangig.

(6)  Der Ausschuss der europdischen Bankaufsichts-
behorden arbeitet Leitlinien fir die Konvergenz der Auf-
sichtspraktiken in Bezug auf die in Absatz 1 dieses Artikels
und in Artikel 57 Buchstabe a genannten Instrumente aus
und tiberwacht ihre Anwendung. Bis spétestens 31. Dezem-
ber 2011 diberpriift die Kommission die Anwendung dieses
Artikels und erstattet dem Européischen Parlament und dem
Rat Bericht und legt gegebenentfalls geeignete Vorschlage vor,
um die Qualitit der Eigenmittel zu gewihrleisten.

11.

12.

Artikel 65 Absatz 1 Buchstabe a erhilt folgende Fassung:

) die Anteile anderer Gesellschafter im Sinne des Arti-
kels 21 der Richtlinie 83/349/EWG im Fall der Anwen-
dung der Methode der vollstindigen Konsolidierung.
Instrumente nach Artikel 57 Buchstabe ca, die Anteile
anderer Gesellschafter begriinden, erfillen die Anforde-
rungen des Artikels 63 Absatz 2 Buchstaben a, ¢, d und
e sowie der Artikel 63a und 66;*.

Artikel 66 wird wie folgt gedndert:
a) Absitze 1 und 2 erhalten folgende Fassung:

,(1)  Die in Artikel 57 Buchstaben d bis h aufgefiihr-
ten Bestandteile unterliegen folgenden Beschrinkungen:

a) Die Summe der Bestandteile im Sinne des Arti-
kels 57 Buchstaben d bis h ist auf hochstens 100 %
der Summe der Bestandteile der Buchstaben a bis ca
abziiglich der Bestandteile der Buchstaben i, j und k
dieses Artikels beschriankt, und

b) die Summe der Bestandteile im Sinne des Arti-
kels 57 Buchstaben g bis h ist auf hochstens 50 %
der Summe der Bestandteile der Buchstaben a bis ca
abziiglich der Bestandteile der Buchstaben i, j und k
beschrinkt.

(la)  Unbeschadet des Absatzes 1 des vorliegenden
Artikels unterliegt die Summe der in Artikel 57
Buchstabe ca aufgefithrten Bestandteile folgenden
Beschriankungen:

a) Die Summe der Instrumente, die in Krisen-
situationen umgewandelt werden miissen und die
auf Initiative der zustindigen Behorde je nach
Finanz- und Solvabilititslage des Emittenten jeder-
zeit innerhalb eines im Voraus festgelegten Verhalt-
nisses in die Bestandteile des Artikels 57 Buchstabe
a umgewandelt werden konnen, ist auf hochstens
50 % der Summe der Bestandteile des Artikels 57
Buchstaben a bis ca abziiglich der Bestandteile der
Buchstaben i, j und k beschrankt;

b) im Rahmen der Beschrinkung des Buchstabens a ist
die Summe aller tibrigen Instrumente auf hochstens
35 % der Bestandteile des Artikels 57 Buchstaben a
bis ca abziiglich der Bestandteile der Buchstaben i,
und k beschrankt;

¢) im Rahmen der Beschriankungen der Buchstaben a
und b ist die Summe der befristeten Instrumente
und der Instrumente, bei denen die Bestimmungen
fiir das Kreditinstitut einen Anreiz zur Riickzahlung
beinhalten, auf hochstens 15 % der Bestandteile des
Artikels 57 Buchstaben a bis ca abziglich der
Bestandteile der Buchstaben i, j und k beschrinkt;

d) der uiber die Beschrinkungen der Buchstaben a, b
und ¢ hinausgehende Betrag der Bestandteile unter-
liegt der Beschriankung des Absatzes 1 des vorlie-
genden Artikels.
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13.

14.

15.

(2)  Die Summe der Bestandteile im Sinne des Arti-
kels 57 Buchstaben | bis r wird zur Hilfte von der
Summe der Bestandteile im Sinne der Buchstaben a bis
ca abziiglich der Bestandteile im Sinne der Buchstaben i,
j und k und zur Halfte von der Summe der Bestandteile
im Sinne der Buchstaben d bis h unter Anwendung der
Beschrinkungen gemif$ Absatz 1 abgezogen. Sofern die
Hilfte der Summe der Bestandteile des Artikels 57 Buch-
staben | bis r die Summe der Bestandteile der Buchsta-
ben d bis h tbersteigt, wird der Mehrbetrag von der
Summe der Bestandteile der Buchstaben a bis ca abziig-
lich der Bestandteile der Buchstaben i, j und k abgezo-
gen. Die Bestandteile im Sinne des Artikels 57 Buchstabe
r werden nicht abgezogen, sofern sie in die Berechnung
der risikogewichteten Forderungsbetrige, die fiir die
Zwecke des Artikels 75 gemaf Anhang IX Teil 4 vorge-
nommen werden, einbezogen wurden.”

b) Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

,(4)  Die zustindigen Behorden konnen den Kredit-
instituten gestatten, die in den Absdtzen 1 und 1a fest-
gelegten Beschrankungen in Krisensituationen zeitweise
zu tberschreiten.

Die Uberschrift des Titels V Kapitel 2 Abschnitt 2 Unterab-
schnitt 2 ,Berechnung der Anforderungen® wird ersetzt durch
,Berechnung und Meldepflichten®.

In Artikel 74 Absatz 2 wird folgender Unterabsatz nach dem
ersten Unterabsatz eingefiigt:

,Fiir die Ubermittlung dieser Berechnungen durch die Kredit-
institute verwenden die zustindigen Behorden ab 31. Dezem-
ber 2012 einheitliche Meldeformate, -intervalle und -termine.
Zur Erleichterung dieser Aufgabe erarbeitet der Ausschuss
der europiischen Bankaufsichtsbehorden vor dem 1. Januar
2012 Leitlinien zur Einfuhrung eines einheitlichen Melde-
formats innerhalb der Gemeinschaft. Die Meldeformate miis-
sen der Art, dem Umfang und der Komplexitit der Geschifte
des Kreditinstituts angemessen sein.

Artikel 81 Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

,(2)  Die zustindigen Behorden erkennen eine Rating-
agentur fiir die Zwecke des Artikels 80 nur an, wenn sie sich
davon uiberzeugt haben, dass die Anforderungen an Objekti-
vitdt, Unabhingigkeit, Transparenz und kontinuierliche
Uberpriifung der Rating-Methode erfiillt sind und die erstell-
ten Ratings zuverldssig und transparent sind. Zu diesem
Zweck tragen die zustindigen Behorden den technischen Kri-
terien in Anhang VI Teil 2 Rechnung. Ist eine Ratingagentur
als Ratingagentur im Sinne der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 des Européischen Parlaments und des Rates
vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen () zugelas-
sen, gehen die zustindigen Behorden davon aus, dass die
Anforderungen an Objektivitit, Unabhingigkeit, Transpa-
renz und kontinuierliche Uberpriifung der Rating-Methode
erfiillt sind.

() ABL. L 302 vom 17.11.2009, S. 1.

16. Artikel 87 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 11 erhilt folgende Fassung:

,(11)  Erfiillen Forderungen in Gestalt eines Organis-
mus fiir Gemeinsame Anlagen (OGA) die in Anhang VI
Teil 1 Nummern 77 und 78 genannten Kriterien und
sind dem Kreditinstitut alle oder ein Teil der zugrunde
liegenden Forderungen des OGA bekannt, so berechnet
das Kreditinstitut die risikogewichteten Forderungs-
betrige und die erwarteten Verlustbetrage fiir die dem
OGA zugrunde liegenden Forderungen nach den in die-
sem Unterabschnitt beschriebenen Verfahren. Fir den
Teil der zugrunde liegenden Forderungen des OGA, der
dem Kreditinstitut nicht bekannt ist oder nach verniinf-
tigem Ermessen nicht bekannt sein kann, gilt Absatz 12.
Absatz 12 kommt insbesondere zur Anwendung, wenn
es fiir das Kreditinstitut mit einem unverhéltnismafig
grofen Aufwand verbunden wire, die risikogewichteten
Forderungsbetrdge und die erwarteten Verlustbetrage fiir
die zugrunde liegenden Forderungen nach den in diesem
Unterabschnitt beschriebenen Verfahren zu berechnen.

Werden die Voraussetzungen fiir die Anwendung der in
diesem Unterabschnitt beschriebenen Verfahren fiir alle
oder einen Teil der zugrunde liegenden Forderungen des
OGA von dem Kreditinstitut nicht erfiillt, so werden die
risikogewichteten Forderungsbetrige und erwarteten
Verlustbetrige wie folgt ermittelt:

a) Dbei Forderungen der in Artikel 86 Absatz 1 Buch-
stabe e genannten Forderungsklasse nach der in
Anhang VII Teil 1 Nummern 19 bis 21 beschriebe-
nen Methode;

b) bei allen anderen zugrunde liegenden Forderungen
nach der in den Artikeln 78 bis 83 beschriebenen
Methode, die fiir diese Zwecke wie folgt gedndert
wird:

i)  bei Forderungen, fiir die ein spezifisches Risiko-
gewicht fiir Forderungen ohne Rating oder die
Bonititsstufe mit dem hochsten Risikogewicht
fur eine bestimmte Forderungsklasse gilt, wird
das Risikogewicht mit dem Faktor 2 multipli-
ziert, darf jedoch nicht mehr als 1250 %
betragen;

ii) bei allen anderen Forderungen wird das Risiko-
gewicht mit dem Faktor 1,1 multipliziert, darf
jedoch nicht weniger als 5 % betragen.

Ist das Kreditinstitut nicht in der Lage, fiir die Zwe-
cke des Buchstabens a zwischen privaten, borsenge-
handelten und sonstigen Beteiligungspositionen zu
unterscheiden, so behandelt es die betreffenden For-
derungen als sonstige Beteiligungspositionen. Sind
diese Forderungen zusammen mit den direkten For-
derungen des Kreditinstituts in dieser Forderungs-
klasse im Sinne von Artikel 89 Absatz 2 nicht
wesentlich, so kann unbeschadet des Artikels 154
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17.

18.

19.

Absatz 6 mit Zustimmung der zustindigen Behor-
den Artikel 89 Absatz 1 angewandt werden.”

b) Absatz 12 Unterabsatz 2 erhilt folgende Fassung:

,Alternativ zu der in Unterabsatz 1 beschriebenen
Methode kénnen Kreditinstitute nach den in Absatz 11
Buchstaben a und b genannten Methoden eigene oder
von Dritten stammende Berechnungen der durchschnitt-
lichen riskogewichteten Forderungsbetrige der dem
OGA zugrunde liegenden Forderungen verwenden und
melden, sofern durch angemessene Maflnahmen fur die
Richtigkeit der Berechnung und Meldung gesorgt ist.”

In Artikel 89 Absatz 1 Buchstabe d erhlt der Einleitungssatz
folgende Fassung:

,d) Forderungen an Zentralstaaten (Mitgliedstaaten) und
deren Gebietskorperschaften und Verwaltungsein-
richtungen, wenn*.

Artikel 97 Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

,(2)  Die zustindigen Behorden erkennen eine Rating-
agentur fiir die Zwecke des Absatzes 1 des vorliegenden Arti-
kels nur an, wenn sie sich unter Beriicksichtigung der
technischen Kriterien in Anhang VI Teil 2 davon tiberzeugt
haben, dass diese die Anforderungen des Artikels 81 erfillt
und beispielsweise durch hohe Marktakzeptanz ihre Fignung
fur den Bereich der Verbriefung nachweisen kann. Ist eine
Ratingagentur als Ratingagentur im Sinne der Verordnung
(EG) Nr. 1060/2009 zugelassen, gehen die zustindigen
Behorden davon aus, dass die Anforderungen an Objektivi-
tit, Unabhingigkeit, Transparenz und kontinuierliche Uber-
priifung der Rating-Methode erfiillt sind.”

Artikel 106 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 2 erhilt folgende Fassung:
,(2)  Kredite umfassen nicht die folgenden Kredite:

a) im Fall von Wechselkursgeschiften die Kredite, die
im Rahmen des uiblichen Abrechnungsverfahrens
im Zeitraum von zwei Arbeitstagen nach Leistung
der Zahlung vergeben werden,

b) im Fall von Wertpapiergeschiften die Kredite, die
im Rahmen des iiblichen Abrechnungsverfahrens
im Zeitraum von 5 Arbeitstagen nach Leistung der
Zahlung oder nach Lieferung der Wertpapiere — je
nachdem, welches der frithere Termin ist — verge-
ben werden, oder

¢) im Fall der Durchfithrung des Zahlungsverkehrs,
einschlielich der Ausfithrung von Zahlungs-
diensten, des Clearings und der Abrechnung in
jedweder Wahrung und des Korrespondenz-
bankgeschifts, oder der Erbringung von Dienstleis-
tungen fir Kunden zum Clearing von

Finanzinstrumenten, zur Abrechnung und Verwah-
rung, verspitete Zahlungseinginge bei Finanzierun-
gen sowie andere Kredite im Kundengeschift, die
langstens bis zum folgenden Geschiftstag bestehen,
oder

d) im Fall der Durchfithrung des Zahlungsverkehrs,
einschlieflich der Ausfilhrung von Zahlungs-
diensten, des Clearings oder der Abrechnung in
jedweder Wihrung und des Korrespondenz-
bankgeschifts, Intratageskredite an Institute, die
diese Dienste erbringen.

Der Ausschuss der europdischen Bankaufsichtsbehorden
legt Leitlinien fest, um die Konvergenz der Aufsichts-
praktiken bei der Anwendung der in den Buchstaben ¢
und d genannten Ausnahmen zu verbessern.”

b) Folgender Absatz wird angefiigt:

,(3)  Um festzustellen, ob bei Forderungen im Sinne
des Artikels 79 Absatz 1 Buchstaben m, o und p eine
Gruppe verbundener Kunden vorliegt, bewertet das Kre-
ditinstitut im Falle von Forderungen, die aus zugrunde
liegenden Vermogenswerten resultieren, das Gesamt-
konstrukt oder seine zugrunde liegenden Forderungen
oder beides. Das Kreditinstitut bewertet zu diesem
Zweck die wirtschaftliche Substanz und die struktur-
inhirenten Risiken des Geschifts.

20. Artikel 107 erhilt folgende Fassung:

21.

JArtikel 107

Zum Zwecke der Berechnung des Forderungswerts gemifs
diesem Abschnitt bedeutet der Begriff [Kreditinstitut’ auch
private oder offentliche Unternehmen einschlielich ihrer
Zweigniederlassungen, die der Definition des Kreditinstituts'
entsprechen und in einem Drittland zugelassen wurden.”

Artikel 110 erhilt folgende Fassung:

JArtikel 110

(1)  GroRkredite werden vom Kreditinstitut, auch wenn sie
von der Anwendung des Artikels 111 Absatz 1 ausgenom-
men sind, bei den zustdndigen Behorden mit folgenden Anga-
ben gemeldet:

a) Name des Kunden oder der Gruppe verbundener Kun-
den, an den bzw. an die das Kreditinstitut den Grofs-
kredit vergeben hat,

b) Forderungswert ohne Beriicksichtigung der Wirkung der
Kreditrisikominderung, wenn anwendbar,

¢) Artder verwendeten Absicherung mit oder ohne Sicher-
heitsleistung, wenn eine solche verwendet wird,

d) Forderungswert nach Beriicksichtigung der Wirkung der
fiir die Zwecke des Artikels 111 Absatz 1 berechneten
Kreditrisikominderung.
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22.

Kreditinstitute, die den Artikeln 84 bis 89 unterliegen, mel-
den den zustindigen Behorden ihre 20 grofiten Kredite auf
konsolidierter Basis ohne Beriicksichtigung der Kredite, die
von der Anwendung des Artikels 111 Absatz 1 ausgenom-
men sind.

(2)  Die Mitgliedstaaten schreiben vor, dass die Meldung
mindestens zweimal jahrlich erfolgt. Die zustindigen Behor-
den verwenden ab 31. Dezember 2012 einheitliche Melde-
formate, -intervalle und -termine. Zur Erleichterung dieser
Aufgabe erarbeitet der Ausschuss der europiischen Bankauf-
sichtsbehorden vor dem 1. Januar 2012 Leitlinien zur Ein-
fihrung eines einheitlichen Meldeformats innerhalb der
Gemeinschaft. Die Meldeformate miissen der Art, dem
Umfang und der Komplexitit der Geschifte des Kredit-
instituts angemessen sein.

(3) Die Mitgliedstaaten verlangen von den Kredit-
instituten, dass sie ihre Forderungen an Sicherheitsemittenten
und Bereitsteller von Absicherungen ohne Sicherheitsleistung
sowie die zugrunde liegenden Vermogenswerte nach Arti-
kel 106 Absatz 3 so weit wie moglich auf etwaige Konzent-
rationen priifen und gegebenenfalls geeignete Mafnahmen
ergreifen und ihrer zustindigen Behorde etwaige wesentliche
Feststellungen mitteilen.”

Artikel 111 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

(1) Ein Kreditinstitut geht gegeniiber einem Kunden
oder einer Gruppe verbundener Kunden nach Beriick-
sichtigung der Wirkung der Kreditrisikominderung
gemif$ den Artikeln 112 bis 117 keine Forderung ein,
deren Wert 25 % seiner Eigenmittel iibersteigt.

Ist der Kunde ein Institut oder gehort zu einer Gruppe
verbundener Kunden ein oder mehr als ein Institut, so
darf der Forderungswert den jeweils hoheren Wert von
entweder 25 % der Eigenmittel des Kreditinstituts oder
150 Mio. EUR nicht ibersteigen, sofern nach Beriick-
sichtigung der Wirkung der Kreditrisikominderung
gemifl den Artikeln 112 bis 117 die Summe der
Forderungswerte gegeniiber simtlichen verbundenen
Kunden, die keine Institute sind, 25 % der Eigenmittel
des Kreditinstituts nicht tibersteigt.

Ist der Betrag von 150 Mio. EUR hoher als 25 % der
Eigenmittel des Kreditinstituts, so darf der Forderungs-
wert nach Beriicksichtigung der Wirkung der Kredit-
risikominderung gemif$ den Artikeln 112 bis 117 nicht
tiber eine angemessene Obergrenze in Bezug auf die
Eigenmittel des Kreditinstituts hinausgehen. Diese Ober-
grenze wird von den Kreditinstituten im Einklang mit
den Grundsidtzen und Verfahren gemiff Anhang V Num-
mer 7 zur Steuerung und Begrenzung des
Konzentrationsrisikos festgelegt und darf 100 % der
Eigenmittel des Kreditinstituts nicht iiberschreiten.

Die Mitgliedstaaten konnen eine niedrigere Obergrenze
als 150 Mio. EUR festlegen und setzen die Kommission
davon in Kenntnis.“

b) Die Absitze 2 und 3 werden gestrichen.
¢) Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

,(4)  Die relevante in Absatz 1 festgelegte Obergrenze
wird von den Kreditinstituten jederzeit eingehalten. Wird
bei Krediten diese Obergrenze jedoch ausnahmsweise
iiberschritten, so ist der Forderungswert den zustindigen
Behorden unverziiglich zu melden, die, sofern es die
Umstande rechtfertigen, eine begrenzte Frist einrdumen
konnen, bis zu deren Ablauf das betreffende Kreditinsti-
tut die Obergrenze wieder einhalten muss.

Kommt der in Absatz 1 genannte Betrag von 150 Mio.
EUR zur Anwendung, so kénnen die zustindigen Behor-
den auf Einzelfallbasis gestatten, dass die Obergrenze
von 100 % in Bezug auf die Eigenmittel des Kredit-
instituts iiberschritten werden darf.“

23. Artikel 112 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 2 erhilt folgende Fassung:

,(2)  Darf vorbehaltlich Absatz 3 des vorliegenden
Artikels eine Absicherung mit oder ohne Sicherheitsleis-
tung nach den Artikeln 113 bis 117 angerechnet wer-
den, so miissen dabei die in den Artikeln 90 bis 93
festgelegten Anrechnungsvoraussetzungen und sonsti-
gen Mindestanforderungen erfullt sein.”

b) Folgender Absatz wird angefiigt:

,(4)  Fur die Zwecke dieses Abschnitts beriicksichtigen
die Kreditinstitute die in Anhang VIII Teil 1 Nummern 20
bis 22 aufgefiihrten Sicherheiten nur dann, wenn dies
nach Artikel 115 zuldssig ist.”

24. Artikel 113 wird wie folgt gedndert:

a) Die Absdtze 1 und 2 werden gestrichen.
b) Absatz 3 wird wie folgt geindert:
i)  Der Einleitungssatz erhilt folgende Fassung:

,(3)  Von der Anwendung des Artikels 111
Absatz 1 sind folgende Kredite ausgenommen:“.

ii) Die Buchstaben e und f erhalten folgende Fassung:

,€) Aktiva in Form von Forderungen an Gebiets-
korperschaften der Mitgliedstaaten, denen nach
den Artikeln 78 bis 83 ein Risikogewicht von
0 % zugewiesen wiirde, sowie andere gegenii-
ber diesen Gebietskorperschaften bestehende
bzw. von ihnen abgesicherte Kredite, denen
nach den Artikeln 78 bis 83 ein Risikogewicht
von 0 % zugewiesen wiirde;
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f) Kredite an die in Artikel 80 Absatz 7 oder
Absatz 8 genannten Gegenparteien, wenn
ihnen nach den Artikeln 78 bis 83 ein Risiko-
gewicht von 0 % zugewiesen wiirde; Kredite,
die diese Kriterien nicht erfillen, werden unge-
achtet der Tatsache, ob sie von Artikel 111
Absatz 1 ausgenommen sind oder nicht, als
Kredite an Dritte behandelt.

i) Buchstabe i erhalt folgende Fassung:

o) Kredite aus nicht in Anspruch genommenen
Kreditfazilititen, die in Anhang 1I als aufer-
bilanzmafige Geschifte mit geringem Risiko
eingestuft werden, sofern mit dem betreffenden
Kunden bzw. der betreffenden Gruppe verbun-
dener Kunden eine Vereinbarung getroffen
wurde, wonach die Fazilitit nur in Anspruch
genommen werden darf, wenn festgestellt
wurde, dass die gemafl Artikel 111 Absatz 1
geltende Obergrenze dadurch nicht iiberschrit-
ten wird.”

iv) Die Buchstaben j bis t werden gestrichen.
v) Die Unterabsitze 3, 4 und 5 werden gestrichen.
Folgender Absatz wird angefiigt:

,(4)  Die Mitgliedstaaten konnen folgende Kredite
ganz oder teilweise von der Anwendung des Artikels 111
Absatz 1 ausnehmen:

a) gedeckte Schuldverschreibungen im Sinne von
Anhang VI Teil 1 Nummern 68, 69 und 70;

b) Aktiva in Form von Forderungen an Gebietskorper-
schaften der Mitgliedstaaten, denen nach den Arti-
keln 78 bis 83 ein Risikogewicht von 20 %
zugewiesen wiirde, sowie andere gegeniiber diesen
Gebietskorperschaften bestehende bzw. von ihnen
abgesicherte Kredite, denen nach den Artikeln 78
bis 83 ein Risikogewicht von 20 % zugewiesen
wiirde;

¢) ungeachtet Absatz 3 Buchstabe f die von einem Kre-
ditinstitut vergebenen Kredite, einschlieflich Betei-
ligungen oder sonstiger Anteile, an die
Muttergesellschaft, andere Tochtergesellschaften
derselben und eigene Tochtergesellschaften, sofern
diese in die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis
einbezogen sind, welcher das Kreditinstitut gemafS
dieser Richtlinie oder nach gleichwertigen Normen
eines Drittlandes auch selbst unterliegt; Kredite, die
diese Kriterien nicht erfiillen, werden unabhingig
davon, ob sie von Artikel 111 Absatz 1 ausgenom-
men sind oder nicht, als Kredite an Dritte behandelt;

d) Aktiva in Form von Forderungen und sonstigen
Krediten, einschliefSlich Beteiligungen oder sonsti-
gen Anteilen, an regionale Kreditinstitute oder
Zentralkreditinstitute, denen das Kreditinstitut auf-
grund von Rechts- oder Satzungsvorschriften im
Rahmen einer Vereinigung angeschlossen ist und
die nach diesen Vorschriften beauftragt sind, den
Liquiditatsausgleich innerhalb dieser Vereinigung
vorzunehmen;

e) Aktiva in Form von Forderungen und sonstigen
Krediten an Kreditinstitute von Kreditinstituten, die
bei ihrer Tétigkeit nicht dem Wettbewerb ausgesetzt
sind und im Rahmen von Gesetzesprogrammen
oder ihrer Satzung Darlehen vergeben, um unter
staatlicher Aufsicht gleich welcher Art und mit ein-
geschranktem Verwendungszweck fiir die vergebe-
nen Darlehen bestimmte Wirtschaftssektoren zu
fordern, sofern die betreffenden Positionen aus die-
sen Darlehen herrithren, die itber andere Kredit-
institute an die Begiinstigten weitergereicht werden;

f) Aktiva in Form von Forderungen und sonstigen
Krediten an Institute, sofern diese Kredite keine
Eigenmittel dieser Institute darstellen, hochstens bis
zum folgenden Geschiftstag bestehen und nicht auf
eine wichtige Handelswihrung lauten;

g) Aktiva in Form von Forderungen an die Zentralban-
ken aufgrund des bei den Zentralbanken zu halten-
den Mindestreservesolls, die auf deren Wihrung
lauten;

h) Aktiva in Form von Forderungen an Zentralstaaten
aufgrund von zur Erfullung der gesetzlichen
Liquidititsanforderungen gehaltenen Staatstiteln,
die auf deren Wihrung lauten und in dieser Wih-
rung refinanziert sind, sofern — nach dem Ermes-
sen der zustindigen Behorde — diese Zentralstaaten
von einer anerkannten Ratingagentur mit ,Invest-
ment Grade’ bewertet wurden;

i) 50% der als auflerbilanzmifige Geschifte mit
mittlerem/niedrigem Risiko eingestuften
Dokumentenakkreditive und der als aufSerbilanz-
mifiige Geschifte mit mittlerem/niedrigem Risiko
eingestuften nicht in Anspruch genommenen
Kreditfazilititen, die in Anhang II genannt sind,
sowie mit Zustimmung der zustindigen Behorden
80 % der anderen als Kreditgarantien, die auf
Rechts- oder Verwaltungsvorschriften beruhen und
die von Kreditgarantiegemeinschaften, die den Sta-
tus eines Kreditinstituts besitzen, den ihnen ange-
schlossenen Kunden geboten werden;

j)  rechtlich vorgeschriebene Garantien, die zur
Anwendung kommen, wenn ein iiber die Emission
von Hypothekenanleihen refinanzierter
Hypothekenkredit vor Eintragung der Hypothek im
Grundbuch an den Darlehensnehmer ausgezahlt
wird, sofern die Garantie nicht dazu verwendet
wird, bei der Berechnung der risikogewichteten
Aktiva das Risiko zu verringern.”

25. Artikel 114 wird wie folgt gedndert:

a)

Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

,(1)  Vorbehaltlich des Absatzes 3 des vorliegenden
Artikels kann ein Kreditinstitut bei der Berechnung des
Forderungswerts fiir die Zwecke des Artikels 111
Absatz 1 den nach den Artikeln 90 bis 93 berechneten
vollstindig angepassten Forderungswert' zugrunde legen,
der Kreditrisikominderung, Volatilititsanpassungen und
etwaige Laufzeitinkongruenzen berticksichtigt (E¥).
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b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

i)

Unterabsatz 1 erhilt folgende Fassung:

,Vorbehaltlich des Absatzes 3 des vorliegenden
Artikels kann ein Kreditinstitut, das nach den Arti-
keln 84 bis 89 fiir eine Forderungsklasse eigene
LGD-Schitzungen und Umrechnungsfaktoren ver-
wenden darf, fiir den Fall, dass es die Wirkungen
von Finanzsicherheiten auf sein Risiko in einer die
zustindigen Behorden zufrieden stellenden Weise
getrennt von anderen LGD-relevanten Aspekten
schitzen kann, diese Wirkungen bei der Berech-
nung des Forderungswerts fiir die Zwecke des Arti-
kels 111 Absatz 1 anrechnen.”

Unterabsatz 4 erhilt folgende Fassung:

,Kreditinstitute, die nach den Artikeln 84 bis 89 fiir
eine Forderungsklasse eigene LGD-Schitzungen
und Umrechnungsfaktoren verwenden diirfen und
den Wert ihrer Forderungen nicht nach der in Unter-
absatz 1 des vorliegenden Absatzes genannten
Methode berechnen, konnen den Forderungswert
nach der umfassenden Methode zur Beriicksichti-
gung finanzieller Sicherheiten (Financial Collateral
Comprehensive Method) oder nach der in Arti-
kel 117 Absatz 1 Buchstabe b dargelegten Methode
ermitteln.

¢) Absatz 3 wird wie folgt gedndert:

i)

iii)

Unterabsatz 1 erhilt folgende Fassung:

,Ein Kreditinstitut, das bei der Berechnung des
Werts seiner Forderungen fiir die Zwecke des Arti-
kels 111 Absatz 1 nach der umfassenden Methode
zur Beriicksichtigung finanzieller Sicherheiten
(Financial Collateral Comprehensive Method) ver-
fahrt oder nach der in Absatz 2 des vorliegenden
Artikels beschriebenen Methode verfahren darf,
fihrt in  Bezug auf seine Kreditrisiko-
konzentrationen regelmifig Stresstests durch, die
auch den Verduflerungswert etwaiger Sicherheiten
einschliefen.”

Unterabsatz 4 erhilt folgende Fassung:

,Sollte ein solcher Stresstest darauf hindeuten, dass
eine Sicherheit einen geringeren Verduflerungswert
hat als nach der umfassenden Methode bzw. der in
Absatz 2 des vorliegenden Artikels genannten
Methode eigentlich beriicksichtigt werden diirfte, so
wird der bei der Berechnung des Forderungswerts
fur die Zwecke des Artikels 111 Absatz 1
anrechnungsfihige Wert der Sicherheit entspre-
chend herabgesetzt.”

Unterabsatz 5 Buchstabe b erhilt folgende Fassung:

,b) Vorschriften und Verfahren fiir den Fall, dass
ein Stresstest darauf hindeutet, dass eine Sicher-
heit einen geringeren Verduferungswert hat, als
nach der umfassenden Methode oder der in
Absatz 2 dargelegten Methode angerechnet
wurde, und*.

26.

d) Absatz 4 wird gestrichen.

Artikel 115 erhilt folgende Fassung:

LJArtikel 115

(1)  Fir die Zwecke dieses Abschnitts kann ein Kreditins-
titut den Forderungswert um bis zu 50 % des Werts der
betreffenden Wohnimmobilie herabsetzen, wenn eine oder
mehrere der folgenden Bedingungen erfullt sind:

a) die Forderung ist hinreichend durch Hypotheken auf
Wohnimmobilien oder Anteile an finnischen
Wohnungsbaugesellschaften im Sinne des finnischen
Wohnungsbaugesellschaftsgesetzes von 1991 oder
nachfolgender entsprechender Gesetze gesichert;

b) die Forderung bezieht sich auf ein Leasinggeschift, bei
dem der vermietete Wohnraum so lange vollstindig
Eigentum des Leasinggebers bleibt, wie der Mieter seine
Kaufoption nicht ausgeiibt hat.

Der Wert der Immobilie wird nach vorsichtigen Schitzungs-
normen, die durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften
festgelegt sind, in einer die zustdndigen Behorden zufrieden
stellenden Weise berechnet. Die Schitzung wird fiir
Wohnimmobilien mindestens alle drei Jahre durchgefiihrt.

Die Anforderungen des Anhangs VIII Teil 2 Ziffer 8 und des
Anhangs VIII Teil 3 Ziffern 62 bis 65 finden fiir die Zwecke
dieses Absatzes Anwendung.

,Wohnimmobilie‘ bezeichnet eine Immobilie, die vom Eigen-
tiimer genutzt oder vermietet wird.

(2)  Fiir die Zwecke dieses Abschnitts kann ein Kreditins-
titut den Forderungswert nur dann um bis zu 50 % des Werts
der betreffenden gewerblichen Immobilie herabsetzen, wenn
die betroffenen zustindigen Behorden des Mitgliedstaats, in
dem die gewerbliche Immobilie belegen ist, gestatten, dass
den folgenden Forderungen nach den Artikeln 78 bis 83 ein
Risikogewicht von 50 % zugewiesen wird:

a) Krediten, die durch Hypotheken auf Biiro- oder sonstige
Gewerbeimmobilien oder durch Anteile an finnischen
Wohnungsbaugesellschaften besichert sind, welche ihre
Titigkeit auf der Grundlage des finnischen Wohnungs-
baugesellschaftsgesetzes von 1991 oder nachfolgender
entsprechender Gesetze ausiiben, und Biiro- oder sons-
tige Gewerbeimmobilien betreffen, oder

b) Krediten in Verbindung mit Immobilienleasing-
geschiften, die Biiro- oder sonstige Gewerbeimmobilien
betreffen.

Der Wert der Immobilie wird nach vorsichtigen Schitzungs-
normen, die durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften
festgelegt sind, in einer die Behorden zufrieden stellenden
Weise berechnet.

Die gewerblichen Immobilien sind baulich fertig gestellt, ver-
mietet und erbringen angemessene Mieteinnahmen.”
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27.

28.

29.

30.

Artikel 116 wird gestrichen.
Artikel 117 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 erhalt folgende Fassung:

»(1)  Wird ein Kredit an einen Kunden von einem
Dritten garantiert oder mit einer von einem Dritten bege-
benen Sicherheit abgesichert, so kann ein Kreditinstitut

a) den garantierten Teil des Kredits als Kredit ansehen,
der an den Garantiegeber und nicht an den Kunden
vergeben wurde, sofern dem ungesicherten Kredit
an den Garantiegeber nach den Artikeln 78 bis 83
dasselbe oder ein geringeres Risikogewicht zugewie-
sen wiirde als dem ungesicherten Kredit an den
Kunden;

b) den durch den Marktwert der anerkannten Sicher-
heit besicherten Teil des Kredits als Kredit ansehen,
der an den Dritten und nicht an den Kunden verge-
ben wurde, sofern der Kredit durch eine Sicherheit
abgesichert ist und dem besicherten Teil des Kredits
nach den Artikeln 78 bis 83 dasselbe oder ein gerin-
geres Risikogewicht zugewiesen wiirde als dem
ungesicherten Kredit an den Kunden.

Ein Kreditinstitut nimmt den unter Unterabsatz 1 Buch-
stabe b dargelegten Ansatz nicht in Anspruch, wenn
zwischen dem Kredit und der Sicherheit eine Laufzeit-
inkongruenz besteht.

Fiir die Zwecke dieses Abschnitts darf ein Kreditinstitut
nur dann sowohl die umfassende Methode zur Beriick-
sichtigung finanzieller Sicherheiten (Financial Collateral
Comprehensive Method) als auch die in Unterabsatz 1
Buchstabe b vorgesehene Vorgehensweise anwenden,
wenn es fiir die Zwecke des Artikels 75 Buchstabe a
sowohl die umfassende Methode zur Beriicksichtigung
finanzieller Sicherheiten als auch die einfache Methode
(Financial Collateral Simple Method) anwenden darf.“

b) In Absatz 2 erhilt der Einleitungssatz folgende Fassung:

»(2)  Verfihrt ein Kreditinstitut nach Absatz 1 Buch-
stabe a, so gilt:“.

Artikel 119 wird gestrichen.

Dem Kapitel 2 wird folgender Abschnitt 7 angefiigt:

,Abschnitt 7

Forderungen aus iibertragenen
Kreditrisiken

Artikel 122a

(1)  Handelt ein Kreditinstitut nicht als Originator, Spon-
sor oder urspriinglicher Kreditgeber, so darf es einem Kredit-
risiko einer Verbriefungsposition in seinem Handelsbuch
oder aufSerhalb seines Handelsbuchs nur dann ausgesetzt
sein, wenn der Originator, Sponsor oder urspriingliche Kre-
ditgeber gegeniiber dem Kreditinstitut ausdriicklich erklart

hat, dass er kontinuierlich einen materiellen Nettoanteil (net
economic interest) von mindestens 5 % halten wird.

Fiir den Zweck des vorliegenden Artikels gilt als Halten eines
materiellen Nettoanteils' entweder:

a) das Halten eines Anteils von mindestens 5 % des Nomi-
nalwerts einer jeden an die Anleger verkauften oder
tibertragenen Tranche oder

b) bei Verbriefungen von revolvierenden Forderungen das
Halten eines Originatorenanteils von mindestens 5 % des
Nominalwerts der verbrieften Forderungen oder

¢) das Halten eines Anteils von nach dem Zufallsprinzip
ausgewdhlten Forderungen, der mindestens 5 % des
Nominalwerts der verbrieften Forderungen entspricht,
wenn diese Forderungen ansonsten verbrieft worden
wiren, sofern die Zahl der potentiell verbrieften Forde-
rungen bei der Origination mindestens 100 betrigt, oder

d) das Halten der Erstverlusttranche und erforderlichenfalls
weiterer Tranchen, die das gleiche oder ein hoéheres
Risikoprofil aufweisen und nicht frither fillig werden als
die an die Anleger verkauften oder iibertragenen Tran-
chen, so dass der insgesamt gehaltene Anteil mindestens
5% des Nominalwerts der verbrieften Forderungen
entspricht.

Der materielle Nettoanteil wird bei der Origination berech-
net und ist kontinuierlich aufrechtzuerhalten. Er unterliegt
nicht der Kreditrisikominderung und keinen Short-
Positionen oder sonstigen Absicherungen. Der materielle
Nettoanteil wird durch den Nominalwert der auferbilanziel-
len Posten bestimmt.

Fiir die Zwecke dieses Artikels bedeutet ,kontinuierlich’, dass
gehaltene Positionen, Beteiligungen oder Forderungen weder
abgesichert noch verkauft werden.

Die Vorschriften tiber den Selbstbehalt diirfen bei einer Ver-
briefung nicht mehrfach zur Anwendung gebracht werden.

(2)  Verbrieft ein EU-Mutterkreditinstitut oder eine
EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft oder eine ihrer Tochter-
gesellschaften als Originator oder Sponsor Forderungen von
mehreren Kreditinstituten, Wertpapierfirmen oder anderen
Finanzinstituten, die in die Beaufsichtigung auf konsolidier-
ter Basis einbezogen sind, so kann die Anforderung nach
Absatz 1 auf der Grundlage der konsolidierten Lage des
betreffenden EU-Mutterkreditinstituts bzw. der betreffenden
EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft erfiillt werden. Dieser
Absatz findet nur dann Anwendung, wenn die Kredit-
institute, Wertpapierfirmen oder Finanzinstitute, die die
verbrieften Forderungen begriindet haben, selbst die Ver-
pflichtung  eingegangen sind, die Anforderungen
nach Absatz 6 zu erfiillen und dem Originator oder Spon-
sor und dem EU-Mutterkreditinstitut oder einer
EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft = rechtzeitig die zur
Erfullung der Anforderungen nach Absatz 7 erforderlichen
Informationen zu tibermitteln.
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(3)  Absatz 1 findet keine Anwendung, wenn es sich bei
den verbrieften Forderungen um Forderungen oder Eventual-
forderungen handelt, die gegeniiber folgenden Einrichtungen
bestehen oder von diesen umfassend, bedingungslos und
unwiderruflich garantiert werden:

a) Zentralstaaten oder Zentralbanken;

b) Regionalregierungen, Gebietskorperschaften und offent-
liche Stellen der Mitgliedstaaten;

¢) Instituten, denen nach den Artikeln 78 bis 83 ein Risiko-
gewicht von hochstens 50 % zugewiesen wird, oder

d) multilateralen Entwicklungsbanken.
Absatz 1 findet keine Anwendung auf

a) Geschifte, die auf einem klaren, transparenten und
zugdnglichen Index basieren, wobei die zugrunde liegen-
den Referenzeinheiten mit denen identisch sind, die
einen stark gehandelten Index von Einheiten bilden, oder
andere handelbare Wertpapiere darstellen, bei denen es
sich nicht um Verbriefungspositionen handelt;

b) Konsortialkredite, angekaufte Forderungen oder Credit
Default Swaps, sofern diese nicht dazu verwendet wer-
den, eine unter Absatz 1 fallende Verbriefung zu ,verpa-
cken‘ und/oder abzusichern.

(4)  Die Kreditinstitute sind vor der Investition und gege-
benenfalls anschliefend in der Lage, den zustindigen Behor-
den gegeniiber nachzuweisen, dass sie bei jeder einzelnen
Verbriefungspositionen in den nachfolgend genannten Punk-
ten iiber umfassende und griindliche Kenntnis verfiigen und
entsprechend den in ihrem Handelsbuch und auferhalb ihres
Handelsbuchs gehaltenen Positionen sowie dem Risikoprofil
ihrer Investitionen in verbriefte Positionen férmliche Vor-
schriften und Verfahren umgesetzt haben, um diese zu ana-
lysieren und zu erfassen:

a) nach Absatz 1 erfolgte Mitteilungen der Originatoren
oder Sponsoren zum ,net economic interest’, den sie
kontinuierlich an der Verbriefung behalten;

b) Risikomerkmale der einzelnen Verbriefungsposition;

¢) Risikomerkmale der Forderungen, die der Verbriefungs-
position zugrunde liegen;

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

¢) Erklirungen und Offenlegungen der Originatoren oder
Sponsoren oder ihrer Beauftragten oder Berater iiber die
gebotene Sorgfalt, die sie im Hinblick auf die verbrieften
Forderungen und gegebenenfalls im Hinblick auf die
Besicherungsqualitit der verbrieften Forderungen walten
lassen;

f)  gegebenenfalls Methoden und Konzepte, nach denen die
Besicherung der verbrieften Forderungen bewertet wird,
sowie Vorschriften, die der Originator oder Sponsor zur

Gewihrleistung der Unabhingigkeit des Bewerters vor-
geschen hat, und

g) alle strukturellen Merkmale der Verbriefung, die wesent-
lichen Einfluss auf die Entwicklung der Verbriefungspo-
sition des Kreditinstituts haben konnen.

Die Kreditinstitute fithren in Bezug auf ihre Verbriefungspo-
sitionen regelmafig selbst geeignete Stresstests durch. Dabei
konnen sie sich auf die von einer Ratingagentur entwickelten
finanziellen Modelle stiitzen, sofern sie auf Anfrage nachwei-
sen konnen, dass sie vor der Investition die Strukturierung
der Modelle und die diesen zugrunde liegenden relevanten
Annahmen mit der gebotenen Sorgfalt validiert haben und
die Methoden, Annahmen und Ergebnisse verstanden haben.

(5)  Handeln Kreditinstitute nicht als Originatoren, Spon-
soren oder urspriingliche Kreditgeber, richten sie entspre-
chend den in ihrem Handelsbuch und auferhalb ihres
Handelsbuchs gehaltenen Positionen sowie dem Risikoprofil
ihrer Investitionen in verbriefte Positionen férmliche Verfah-
ren ein, um Informationen iiber die Entwicklung der Forde-
rungen, die ihren Verbriefungspositionen zugrunde liegen,
laufend und zeitnah zu beobachten. Gegebenenfalls umfasst
dies Folgendes: Art der Forderung, Prozentsatz der Kredite,
die mehr als 30, 60 und 90 Tage tiberfillig sind, Ausfall-
quoten, Quote der vorzeitigen Riickzahlungen, unter
Zwangsvollstreckung stehende Kredite, Art der Sicherheit
und Belegung, Frequenzverteilung von Kreditpunkte-
bewertungen und anderen Bonititsbewertungen fur die
zugrunde liegenden Forderungen, sektorale und geografische
Diversifizierung, Frequenzverteilung der Beleihungsquoten
mit Bandbreiten, die eine angemessene Sensitivitdtsanalyse
erleichtern. Sind die zugrunde liegenden Forderungen selbst
Verbriefungspositionen, so verfiigen die Kreditinstitute nicht
nur hinsichtlich der zugrunde liegenden Verbriefungstran-
chen iiber die in diesem Unterabsatz genannten Informatio-
nen (z. B. Name des Emittenten und Bonitit), sondern auch
hinsichtlich der Merkmale und der Entwicklung der den Ver-
briefungstranchen zugrunde liegenden Pools.

Kreditinstitute miissen griindliche Kenntnisse aller strukturel-
len Merkmale einer Verbriefungstransaktion besitzen, die die
Entwicklung ihrer mit der Transaktion verkniipften Kredit-
risiken wesentlich beeinflussen konnen, wie etwa vertragli-
che Wasserfall-Strukturen und  damit  verbundene
Ausloserquoten (,Trigger’), Bonitidtsverbesserungen,
Liquiditdtsverbesserungen, Marktwert-Trigger und die
geschiftsspezifische Definition des Ausfalls.

Sind die Anforderungen der Absitze 4, 7 und dieses Absat-
zes in einem wesentlichen Punkt aufgrund von Fahrlassigkeit
oder Unterlassung seitens des Kreditinstituts nicht erfillt, so
stellen die Mitgliedstaaten sicher, dass die zustindigen Behor-
den gegen das betreffende Kreditinstitut ein angemessenes
zusdtzliches Risikogewicht von mindestens 250 % des
Risikogewichts (mit einer Obergrenze von 1 250 %) verhin-
gen, das abgesehen von diesem Absatz fiir die einschlidgigen
Verbriefungspositionen nach Anhang IX Teil 4 gelten wiirde,
und dass das Risikogewicht mit jedem weiteren Verstof§
gegen die Sorgfaltsbestimmungen schrittweise angehoben
wird. Die zustindigen Behorden beriicksichtigen die fiir
bestimmte Verbriefungen gemiff Absatz 3 geltenden Aus-
nahmen durch Herabsetzung des Risikogewichts, das sie
andernfalls gemidf diesem Artikel bei einer Verbriefung ver-
hingen wiirden, auf die Absatz 3 Anwendung findet.
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(6)  Sponsor-Kreditinstitute und originierende Kredit-
institute wenden bei Forderungen, die verbrieft werden sol-
len, dieselben soliden, klar definierten Kreditvergabekriterien
im Sinne von Anhang V Nummer 3 an wie bei Forderungen,
die sie selbst halten wollen. Zu diesem Zweck wenden die
originierenden Kreditinstitute und die Sponsor-Kreditinstitute
dieselben Verfahren fiir die Genehmigung und gegebenenfalls
Anderung, Verlingerung und Refinanzierung von Krediten
an. Die Kreditinstitute wenden dieselben Analysestandards
auch auf Beteiligungen oder Ubernahmen von Verbriefungs-
emissionen an, die von Dritten erworben werden, und zwar
unabhingig davon, ob diese Beteiligungen oder Ubernahmen
in ihrem Handelsbuch oder auferhalb ihres Handelsbuchs
gehalten werden sollen.

Sind die Anforderungen nach Unterabsatz 1 des vorliegen-
den Absatzes nicht erfullt, so darf das originierende Kreditins-
titut Artikel 95 Absatz 1 nicht anwenden und das
originierende Kreditinstitut darf die verbrieften Forderungen
bei der Berechnung seiner Eigenkapitalanforderungen gemafs
dieser Richtlinie nicht unberiicksichtigt lassen.

(7)  Die Sponsor-Kreditinstitute und die originierenden
Kreditinstitute legen den Anlegern gegeniiber offen, in wel-
cher Hohe sie sich nach Absatz 1 verpflichtet haben, einen
et economic interest* an der Verbriefung zu behalten. Die
Sponsor-Kreditinstitute und die originierenden Kreditinstitute
stellen sicher, dass kiinftige Anleger problemlosen Zugang zu
allen wesentlichen einschligigen Daten iiber Bonitdt und Ent-
wicklung der einzelnen zugrunde liegenden Forderungen,
Cashflows und Sicherheiten einer Verbriefungsposition sowie
zu Informationen haben, die notwendig sind, um umfassende
und fundierte Stresstests in Bezug auf die Cashflows und Besi-
cherungswerte, die hinter den zugrunde liegenden Forderun-
gen stehen, durchfihren zu konnen. Zu diesem Zweck
werden die ,wesentlichen einschldgigen Daten' zum Zeit-
punkt der Verbriefung oder, wenn die Art der Verbriefung
dies erfordert, zu einem spiteren Zeitpunkt bestimmt.

(8)  Die Absitze 1 bis 7 gelten fur neue Verbriefungen, die
ab dem 1. Januar 2011 emittiert werden. Nach dem
31. Dezember 2014 gelten die Absdtze 1 bis 7 fiir beste-
hende Verbriefungen, bei denen zugrunde liegende Forderun-
gen nach diesem Datum neu hinzukommen oder andere
ersetzen. Die zustdndigen Behorden konnen beschliefSen, die
Anforderungen der Absitze 1 und 2 in Zeiten allgemein
angespannter Marktliquiditit zeitweise auszusetzen.

(9)  Die zustindigen Behorden verdffentlichen die folgen-
den Informationen:

a) allgemeine Kriterien und Methoden, die zur Uberprii-
fung der Einhaltung der Absidtze 1 bis 7 bis 31. Dezem-
ber 2010 beschlossen wurden;

b) unbeschadet der Bestimmungen des Kapitels 1
Abschnitt 2 eine zusammenfassende Beschreibung der
Ergebnisse der aufsichtlichen Uberpriifung und eine
Beschreibung der bei Verstofen gegen die Absitze 1
bis 7 auferlegten Mafinahmen in Form eines jdhrlichen
Berichts ab dem 31. Dezember 2011.

Die Anforderung gemif diesem Absatz gilt vorbehalt-
lich des Artikels 144 Unterabsatz 2.

31.

(10)  Der Ausschuss der europiischen Bankaufsichts-
behorden berichtet der Kommission jahrlich iiber die Einhal-
tung dieses Artikels durch die zustindigen Behorden. Der
Ausschuss der europdischen Bankaufsichtsbehorden erarbei-
tet Leitlinien fur die Konvergenz der Aufsichtspraktiken
beziiglich dieses Artikels, einschlieSlich der Mafinahmen, die
im Falle eines Verstofles gegen Sorgfalts- und Risiko-
managementpflichten ergriffen werden.

Artikel 129 wird wie folgt gedndert:
a) In Absatz 1 erhilt Buchstabe b folgende Fassung:

,b) sie plant und koordiniert die Aufsichtstatigkeiten in
Normalsituationen, einschlieflich der in den Arti-
keln 123, 124 und 136 sowie in Kapitel 5 und
Anhang V genannten Tatigkeiten, wobei sie mit den
jeweils zustdndigen Behorden zusammenarbeitet;

¢) sie plant und koordiniert die Aufsichtstitigkeiten in
Zusammenarbeit mit den jeweils zustindigen
Behorden und gegebenenfalls mit den Zentralban-
ken bei der Vorbereitung auf und in Krisen-
situationen, einschlieSlich widriger Entwicklungen
bei Kreditinstituten oder an den Finanzmirkten,
wobei sie so weit wie moglich bestehende
Kommunikationswege zur Erleichterung des Krisen-
managements nutzt.

Die Planung und Koordinierung der Aufsichtstitigkeiten
im Sinne des Buchstabens ¢ schliet aufergewohnliche
Mafinahmen im Sinne des Artikels 132 Absatz 3 Buch-
stabe b, die Ausarbeitung gemeinsamer Bewertungen,
die Durchfithrung von Notfallkonzepten und die Kom-
munikation mit der Offentlichkeit ein.”

b) Folgender Absatz wird angefiigt:

»(3)  Die konsolidierende Aufsichtsbehorde und die in
einem Mitgliedstaat fiir die Beaufsichtigung von Toch-
tergesellschaften eines EU-Mutterkreditinstituts oder
einer EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft zustindigen
Behorden setzen alles daran, zu einer gemeinsamen Ent-
scheidung iiber die Anwendung der Artikel 123 und 124
zu gelangen, um festzustellen, ob die Eigenmittel-
ausstattung der Gruppe auf konsolidierter Ebene ihrer
Finanzlage und ihrem Risikoprofil angemessen ist und
welche Eigenmittelausstattung fiir die Anwendung des
Artikels 136 Absatz 2 auf jedes einzelne Unternehmen
der Bankengruppe und auf konsolidierter Basis erforder-
lich ist.

Die gemeinsame Entscheidung ergeht innerhalb von vier
Monaten, nachdem die konsolidierende Aufsichtsbe-
horde den anderen jeweils zustindigen Behorden gemifs
den Artikeln 123 und 124 einen Bericht mit einer Risiko-
bewertung der Gruppe tibermittelt hat. In der gemeinsa-
men Entscheidung wird auch die von den jeweils
zustdndigen Behorden gemif$ den Artikeln 123 und 124
durchgefiihrte Risikobewertung der Tochtergesellschaf-
ten angemessen berticksichtigt.
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Die gemeinsame Entscheidung wird in einem Dokument
mit einer vollstindigen Begriindung dargelegt und dem
EU-Mutterkreditinstitut von der konsolidierenden Auf-
sichtsbehorde tibermittelt. Bei Uneinigkeit konsultiert
die konsolidierende Aufsichtsbehorde auf Antrag einer
der anderen zustindigen Behorden den Ausschuss der
europdischen Bankaufsichtsbehérden. Die konsolidie-
rende Aufsichtsbehorde kann den Ausschuss der euro-
pdischen Bankaufsichtsbehorden auch auf eigene
Initiative konsultieren.

Gelangen die zustindigen Behorden innerhalb von vier
Monaten zu keiner solchen gemeinsamen Entscheidung,
so wird die Entscheidung tiber die Anwendung der Arti-
kel 123 und 124 sowie 136 Absatz 2 auf konsolidierter
Basis von der konsolidierenden Aufsichtsbehorde nach
angemessener Beriicksichtigung der von den jeweils
zustindigen Behorden durchgefiihrten Risikobewertung
der Tochtergesellschaften getroffen.

Die Entscheidung iiber die Anwendung der Artikel 123
und 124 sowie 136 Absatz 2 wird von den jeweils
zustindigen Behorden, die auf Einzelbasis oder unter-
konsolidierter Basis fiir die Beaufsichtigung von Tochter-
gesellschaften eines EU-Mutterkreditinstituts oder einer
EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft zustindig sind,
nach angemessener Beriicksichtigung der Auffassungen
und Vorbehalte, die die konsolidierende Aufsichtsbe-
hérde gedufSert hat, getroffen.

Diese Entscheidungen werden in einem Dokument mit
einer vollstindigen Begriindung dargelegt und tragen der
Risikobewertung und den Auffassungen und Vorbehal-
ten Rechnung, die die anderen zustindigen Behorden
innerhalb des Zeitraums von vier Monaten durchgefiihrt
bzw. gedufert haben. Die konsolidierende Aufsichtsbe-
horde tibermittelt das Dokument allen betroffenen
zustandigen Behorden und dem EU-Mutterkreditinstitut.

Wurde der Ausschuss der europiischen Bankaufsichts-
behorden konsultiert, tragen alle zustdndigen Beh6rden
dessen Stellungnahme Rechnung und begriinden jede
erhebliche Abweichung davon.

Die gemeinsame Entscheidung gemdff Unterabsatz 1
und die Entscheidungen, die von den zustindigen Behor-
den getroffen werden, falls keine gemeinsame Entschei-
dung zustande kommt, werden als mafgeblich
anerkannt und von den zustindigen Behorden in den
betroffenen Mitgliedstaaten umgesetzt.

Die gemeinsame Entscheidung gemdff Unterabsatz 1
und die Entscheidungen, die von den zustindigen Behor-
den nach den Unterabsitzen 4 und 5 getroffen werden,
wenn keine gemeinsame Entscheidung zustande komm,
werden jihrlich oder unter auflergewdhnlichen
Umstdnden dann aktualisiert, wenn eine zustindige
Behorde, die fiir die Beaufsichtigung von Tochtergesell-
schaften eines EU-Mutterkreditinstituts oder einer
EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft zustindig ist, bei
der konsolidierenden Aufsichtsbehorde schriftlich unter
Angabe simtlicher Griinde die Aktualisierung der Ent-
scheidung iiber die Anwendung des Artikels 136
Absatz 2 beantragt. Im zuletzt genannten Fall kann die
Aktualisierung auf bilateraler Basis zwischen der konso-
lidierenden Aufsichtsbehorde und der zustindigen
antragstellenden Behorde geregelt werden.

32.

33.

Der Ausschuss der europdischen Bankaufsichtsbehorden
erarbeitet Leitlinien fur die Konvergenz der Aufsichts-
praktiken hinsichtlich des in diesem Absatz genannten
gemeinsamen Entscheidungsprozesses sowie hinsicht-
lich der Anwendung der Artikel 123 und 124 sowie 136
Absatz 2, um gemeinsame Entscheidungen zu
erleichtern.

Artikel 130 Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

,(1)  Bei Eintritt einer Krisensituation, einschliefSlich widri-
ger Entwicklungen an den Finanzmarkten, die die Markt-
liquiditdt und die Stabilitdt des Finanzsystems in einem der
Mitgliedstaaten, in denen Unternehmen einer Gruppe zuge-
lassen oder bedeutende Zweigniederlassungen im Sinne von
Artikel 42a errichtet wurden, untergraben konnte, warnt die
konsolidierende Aufsichtsbehorde vorbehaltlich Kapitel 1
Abschnitt 2 so rasch wie moglich die in Artikel 49 Unterab-
satz 4 und in Artikel 50 genannten Behérden und iibermit-
telt ihnen alle fur die Durchfithrung ihrer Aufgaben
wesentlichen Informationen. Diese Verpflichtung gilt fir alle
nach den Artikeln 125 und 126 zustindigen Behorden und
fur die nach Artikel 129 Absatz 1 zustindige Behorde.

Erhilt die in Artikel 49 Absatz 4 genannte Behorde Kenntnis
von einer Krisensituation im Sinne von Unterabsatz 1, warnt
sie so rasch wie moglich die in den Artikeln 125 und 126
genannten zustindigen Behorden.

So weit wie moglich nutzen die zustiandigen Beh6rden und
die in Artikel 49 Absatz 4 genannte Behorde bestehende
Kommunikationswege."

Folgender Artikel wird eingefuigt:

JArtikel 131a

(1)  Die konsolidierende Aufsichtsbehorde richtet Auf-
sichtskollegien ein, um die Durchfithrung der in Artikel 129
und Artikel 130 Absatz 1 genannten Aufgaben zu erleichtern
und gegebenenfalls — vorbehaltlich der Geheimhaltungsvor-
schriften nach Absatz 2 des vorliegenden Artikels und unter
Einhaltung des Gemeinschaftsrechts — eine angemessene
Koordinierung und Zusammenarbeit mit den jeweils zustin-
digen Drittlandsbehorden zu gewiahrleisten.

Die Aufsichtskollegien geben den Rahmen vor, innerhalb
dessen die konsolidierenden Aufsichtsbehorde und die ande-
ren jeweils zustindigen Behorden folgende Aufgaben
wahrnehmen:

a) Austausch von Informationen,

b) gegebenenfalls Einigung iiber die freiwillige Ubertragung
von Aufgaben und Zustindigkeiten,

¢) Festlegung von aufsichtlichen Priiffungsprogrammen auf
der Grundlage einer Risikobewertung der Gruppe gemafs
Artikel 124,

d) Steigerung der Effizienz der Aufsicht durch Beseitigung
unnoétiger aufsichtlicher Doppelanforderungen, auch im
Hinblick auf Informationsanfragen nach den Artikeln
130 Absatz 2 und Artikel 132 Absatz 2,
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¢) kohidrente Anwendung der aufsichtlichen Anforderun-
gen im Rahmen dieser Richtlinie auf alle Unternehmen
der Bankengruppe unbeschadet der in der
Gemeinschaftsgesetzgebung eréffneten Optionen und
Ermessensspielraume,

f) Anwendung des Artikels 129 Absatz 1 Buchstabe c
unter Beriicksichtigung der Arbeiten anderer Foren, die
in diesem Bereich eingerichtet werden konnten.

Die an den Aufsichtskollegien beteiligten zustindigen Behor-
den arbeiten eng zusammen. Die Geheimhaltungsvor-
schriften nach Kapital 1 Abschnitt 2 hindern die zustandigen
Behorden nicht daran, innerhalb der Aufsichtskollegien ver-
trauliche Informationen auszutauschen. Einrichtung und
Arbeitsweise von Aufsichtskollegien lassen die Rechte und
Pflichten der zustdndigen Behorden im Rahmen dieser Richt-
linie unberiihrt.

(2)  Einrichtung und Funktionsweise der Kollegien beru-
hen auf den Modalititen im Sinne von Artikel 131, die nach
Konsultation der betroffenen zustidndigen Behorden von der
konsolidierenden Aufsichtsbehorde schriftlich festgelegt
werden.

Der Ausschuss der europdischen Bankaufsichtsbehorden
erarbeitet Leitlinien fir die praktische Arbeitsweise der Kol-
legien, unter anderem in Bezug auf Artikel 42a Absatz 3.

Die fur die Beaufsichtigung von Tochtergesellschaften
eines EU-Mutterkreditinstituts oder einer
EU-Mutterfinanzholdinggesellschaft zustindigen Behorden
und die zustindigen Behorden eines Aufnahmemitglied-
staats, in dem bedeutende Zweigniederlassungen im Sinne
von Artikel 42a errichtet wurden, sowie gegebenenfalls Zen-
tralbanken und gegebenenfalls die zustandigen Behorden von
Drittlindern konnen, sofern sie Geheimhaltungsvorschriften
unterliegen, die nach Auffassung aller zustindigen Behorden
den Vorschriften nach Kapitel 1 Abschnitt 2 gleichwertig
sind, an Aufsichtskollegien teilnehmen.

Die konsolidierende Aufsichtsbehorde fithrt bei den Sitzun-
gen des Kollegiums den Vorsitz und entscheidet, welche
zustdndigen Behorden an einer Sitzung oder einer Tatigkeit
des Kollegiums teilnehmen. Die konsolidierende Aufsichts-
behorde informiert alle Mitglieder des Kollegiums vorab lau-
fend und umfassend iiber die Organisation solcher Sitzungen,
die wesentlichen zu erérternden Fragen und die in Erwidgung
zu ziehenden Titigkeiten. Des Weiteren informiert die kon-
solidierende Aufsichtsbehorde alle Mitglieder des Kollegiums
rechtzeitig laufend und umfassend iiber das in diesen Sitzun-
gen beschlossene Vorgehen und die durchgefiihrten
Mafinahmen.

In der Entscheidung der konsolidierenden Aufsichtsbehorde
werden die Relevanz der zu planenden oder zu koordinieren-
den Aufsichtstatigkeit fiir die betreffenden Behorden, insbe-
sondere die moglichen Auswirkungen auf die Stabilitat des
Finanzsystems in den betreffenden Mitgliedstaaten gemafd
Artikel 40 Absatz 3, und die Pflichten nach Artikel 42a
Absatz 2 beriicksichtigt.

34.

35.

36.

37.

Vorbehaltlich der Geheimhaltungsvorschriften nach Kapitel 1
Abschnitt 2 unterrichtet die konsolidierende Aufsichtsbe-
horde den Ausschuss der europdischen Bankaufsichts-
behorden iiber die Tatigkeiten des Aufsichtskollegiums,
einschliefSlich in Krisensituationen, und iibermittelt dem Aus-
schuss alle Informationen, die fiir die Zwecke der Aufsichts-
konvergenz von besonderem Belang sind.”

Artikel 132 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Buchstabe d wird die Bezugnahme auf Arti-
kel 136 durch die Bezugnahme auf Artikel 136 Absatz 1
ersetzt.

b) In Absatz 3 Buchstabe b wird die Bezugnahme auf Arti-
kel 136 durch die Bezugnahme auf Artikel 136 Absatz 1
ersetzt.

Artikel 150 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 erhalten die Buchstaben k und I folgende
Fassung:

,k) Liste und Klassifizierung der aufSerbilanzmafSigen
Geschifte in den Anhidngen II und IV;

) Anpassung der Bestimmungen der Anhinge III
und V bis XII an Entwicklungen auf den Finanz-
mirkten (insbesondere neue Finanzprodukte), bei
Rechnungslegungsstandards oder -anforderungen,
mit denen gemeinschaftsrechtlichen Vorschriften
Rechnung getragen wird, oder im Hinblick auf die
Konvergenz der Aufsichtspraktiken.”

b) Absatz 2 Buchstabe c erhilt folgende Fassung:

,¢) Klarstellung der Ausnahmeregelungen nach

Artikel 113;
Artikel 153 Absatz 3 erhilt folgende Fassung:

,Bei der Berechnung der risikogewichteten Forderungs-
betrdge im Sinne von Anhang VI Teil 1 Nummer 4 wird bis
31. Dezember 2015 Forderungen an die Zentralstaaten oder
Zentralbanken der Mitgliedstaaten, die auf die Landeswih-
rung eines Mitgliedstaats lauten und in dieser Wihrung refi-
nanziert sind, die gleiche Risikogewichtung zugewiesen wie
Forderungen, die auf die eigene Landeswihrung lauten und in
dieser Wahrung refinanziert sind.

In Artikel 154 werden folgende Absitze angefugt:

,(8)  Kreditinstitute, die die in Artikel 66 Absatz 1a festge-
legten Beschrinkungen zum 31. Dezember 2010 nicht ein-
halten, entwickeln Strategien und Verfahren fiir die
notwendigen Mafnahmen, um dieser Lage vor den in
Absatz 9 des vorliegenden Artikels festgelegten Zeitpunkten
abzuhelfen.

Diese Mafinahmen werden nach Artikel 124 tiberpriift.
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38.

(9)  Instrumente, die zum 31. Dezember 2010 nach nati-
onalem Recht als den in Artikel 57 Buchstaben a, b und ¢
genannten Instrumenten gleichwertig angesehen wurden,
aber nicht unter Artikel 57 Buchstabe a fallen oder nicht die
Kriterien nach Artikel 63a erfiillen, werden bis zum
31. Dezember 2040 im Rahmen der folgenden Grenzen als
unter Artikel 57 Buchstabe ca fallend angesehen:

a) 10 und 20 Jahre nach dem 31. Dezember 2010: bis zu
einer Hohe von 20 % der Summe der Bestandteile des
Artikels 57 Buchstaben a bis ca, abziiglich der Summe
der Bestandteile des Artikels 57 Buchstaben i, j und k;

b) 20 und 30 Jahre nach dem 31. Dezember 2010: bis zu
einer Hohe von 10 % der Summe der Bestandteile des
Artikels 57 Buchstaben a bis ca, abziiglich der Summe
der Bestandteile des Artikels 57 Buchstaben i, j und k.

Der Ausschuss der europdischen Bankaufsichtsbehorden
iiberwacht die Emission dieser Instrumente bis zum
31. Dezember 2010.

(10)  Fiir die Zwecke von Abschnitt 5 werden Aktiva in
Form von Forderungen oder sonstigen Krediten an Institute,
die vor dem 31. Dezember 2009 entstanden sind, weiter-
hin — jedoch lingstens bis zum 31. Dezember 2012 —
gemils der bis zum 7. Dezember 2009 geltenden Fassung des
Artikels 115 Absatz 2 und des Artikels 116 behandelt.

(11)  Bis zum 31. Dezember 2012 betrdgt der in Arti-
kel 129 Absatz 3 genannte Zeitraum sechs Monate.”

Artikel 156 wird wie folgt gedndert:

JArtikel 156

Die Kommission uiberpriift in Zusammenarbeit mit den Mit-
gliedstaaten und unter Beriicksichtigung des Beitrags der
Europiischen Zentralbank in regelmifigen Abstinden, ob
sich diese Richtlinie insgesamt geschen zusammen mit der
Richtlinie 2006/49/EG signifikant auf den Konjunkturzyklus
auswirkt und priift anhand dessen, ob Abhilfemaffnahmen
gerechtfertigt sind.

Auf der Grundlage dieser Analyse und unter Beriicksichti-
gung des Beitrags der Europdischen Zentralbank erstellt die
Kommission alle zwei Jahre einen Bericht und leitet ihn —
gegebenenfalls zusammen mit angemessenen Vorschligen —
an das Europdische Parlament und den Rat weiter. Beitrige
seitens der kreditnehmenden und kreditgebenden Wirtschaft
sind bei der Erstellung des Berichts ausreichend zu wiirdigen.

Die Kommission unterzieht diese Richtlinie insgesamt bis
spitestens 31. Dezember 2009 einer Uberpriifung, um der
Notwendigkeit einer besseren Analyse der makroprudentiel-
len Probleme und einer entsprechenden Reaktion Rechnung
zu tragen, wobei u. a. Folgendes zu untersuchen ist:

a) Mafnahmen, die das Auf und Ab des Konjunkturzyklus
mindern, einschlieflich der Notwendigkeit, dass Kredit-
institute in guten Zeiten antizyklische Puffer anlegen, auf
die bei einem Abschwung zuriickgegriffen werden kann;

b) Grundannahmen, die der Berechnung der Eigenkapital-
anforderungen gemif dieser Richtlinie zugrunde liegen;

¢) erginzende Mafinahmen zu risikogestiitzten Vorschrif-
ten fiir Kreditinstitute, um dazu beizutragen, den
Leverage-Aufbau im Bankensystem zu beschranken.

Die Kommission unterbreitet dem Europdischen Parlament
und dem Rat einen Bericht und gegebenenfalls geeignete
Vorschlige.

Die Kommission legt dem Europiischen Parlament und dem
Rat so bald wie moglich, spdtestens jedoch bis zum
31. Dezember 2009, einen Bericht iiber die Notwendigkeit
einer weiteren Reform des Aufsichtssystems, einschlieflich
relevanter Bestimmungen dieser Richtlinie, vor, den sie nach
dem einschligigen Verfahren des Vertrags mit geeigneten
Vorschlagen versieht.

Die Kommission iiberpriift bis zum 1. Januar 2011 die Fort-
schritte des Ausschusses der europiischen Bankaufsichts-
behorden im Hinblick auf einheitliche Formate, Zeitabstinde
und Termine der Berichte gemif Artikel 74 Absatz 2. Im
Anschluss an diese Uberpriifung legt die Kommission dem
Europdischen Parlament und dem Rat einen entsprechenden
Bericht vor.

Die Kommission tiberpriift bis zum 31. Dezember 2011 die
Anwendung dieser Richtlinie mit besonderer Beachtung aller
Aspekte der Artikel 68 bis 73 und des Artikels 80 Absitze 7
und 8 sowie ihre Anwendung auf Mikrokreditfinanzierungen
und erstellt einen einschlagigen Bericht, den sie dem Europi-
ischen Parlament und dem Rat gegebenenfalls zusammen mit
geeigneten Vorschligen vorlegt.

Die Kommission tiberpriift bis zum 31. Dezember 2011 die
Anwendung von Artikel 113 Absatz 4 unter anderem im
Hinblick darauf, ob die Ausnahmen dem Ermessen der Mit-
gliedstaaten iiberlassen bleiben sollten, und legt dem Europi-
ischen Parlament und dem Rat einen entsprechenden Bericht
vor, den sie gegebenenfalls mit geeigneten Vorschligen ver-
sieht. Was die mogliche Abschaffung des nationalen
Ermessensspielraums nach Artikel 113 Absatz 4 Buchstabe ¢
und dessen eventuelle Anwendung auf Ebene der Europii-
schen Union betrifft, so hat die Uberpriifung insbesondere
der Wirksamkeit des Risikomanagements von Gruppen
Rechnung zu tragen und sicherzustellen, dass ausreichende
Vorkehrungen getroffen worden sind, um in allen Mitglied-
staaten, in denen gruppenangehdrige Unternehmen ansissig
sind, die Finanzstabilitit zu gewahrleisten.

Die Kommission priift bis zum 31. Dezember 2009 Mafinah-
men zur Verbesserung der Transparenz der Freiverkehrs-
markte, einschlieflich der Markte fiir Credit Default Swaps
(CDS), wie etwa ein Clearing iiber zentrale Gegenparteien. Sie
legt dem Europdischen Parlament und dem Rat einen ent-
sprechenden Bericht vor, den sie mit geeigneten Vorschligen
versieht.

Die Kommission erstellt bis zum 31. Dezember 2009 einen
Bericht iiber die voraussichtlichen Auswirkungen von Arti-
kel 122a und unterbreitet diesen Bericht dem Europdischen
Parlament und dem Rat zusammen mit einem geeigneten
Vorschlag. Die Kommission erstellt ihren Bericht nach Anho-
rung des Ausschusses der europdischen Bankaufsichts-
behorden. In dem Bericht wird insbesondere gepriift, ob der
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39.

in Artikel 122a Absatz 1 festgelegte Mindestselbstbehalt zu
dem Ziel beitragt, die Interessen der Originatoren oder Spon-
soren und der Investoren besser aufeinander abzustimmen
und die Finanzstabilitit zu verbessern, und ob es unter
Beriicksichtigung der internationalen Entwicklungen ange-
zeigt wire, den Mindestselbstbehalt zu erhohen.

Spitestens bis 1. Januar 2012 legt die Kommission dem
Europdischen Parlament und dem Rat einen Bericht tiber
Anwendung und Wirksamkeit des Artikels 122a vor dem
Hintergrund der Entwicklungen der internationalen Markte

vor

Anhang III wird wie folgt gedndert:

a)

9

In Teil 1 Nummer 5 wird folgender Satz angefiigt:

,Bei der in Teil 6 dieses Anhangs beschriebenen Methode
(IMM) konnen alle Netting-Sitze mit einer einzigen
Gegenpartie als einziger Netting-Satz behandelt werden,
wenn die simulierten negativen Marktwerte der einzel-
nen Netting-Sitze bei der Schitzung des erwarteten
Wiederbeschaffungswerts (EE) gleich null gesetzt
werden.”

Teil 2 Nummer 3 erhalt folgende Fassung:

,3. Erwirbt ein Kreditinstitut zur Absicherung eines

Risikos einer Position, die nicht im Handelsbuch
gehalten wird, oder eines Gegenparteiausfallrisikos
ein Kreditderivat, so kann es die Eigenkapitalan-
forderung fur die abgesicherte Forderung nach
Anhang VIII Teil 3 Nummern 83 bis 92 oder bei
entsprechender Genehmigung der zustindigen
Behorden nach Anhang VII Teil 1 Nummer 4 oder
Anhang VII Teil 4 Nummern 96 bis 104 bestimmen.

In diesen Fillen und wenn die Option in Anhang II
Nummer 11 Satz 2 der Richtlinie 2006/49EG nicht
angewendet wird, wird der Forderungswert fur das
mit diesen Kreditderivaten verbundene Gegenpartei-
ausfallrisiko gleich null gesetzt.

Allerdings ist es einem Kreditinstitut freigestellt, bei
der Berechnung der Eigenkapitalanforderungen fiir
das Gegenparteiausfallrisiko alle nicht zum
Handelsbuch gehorenden Derivate, die zur
Absicherung einer nicht im Handelsbuch gehalte-
nen Forderung oder zur Absicherung des
Gegenparteiausfallrisikos erworben wurden, durch-
gingig einzubeziehen, wenn die Kreditabsicherung
gemif dieser Richtlinie anerkannt wird.”

Teil 5 Nummer 15 erhilt folgende Fassung:

,15. Fir jeden Emittenten eines Referenzschuldtitels, der

einem Credit Default Swap zugrunde liegt, gibt es
einen Hedging-Satz. Nth-to-default’-Swaps werden
wie folgt behandelt:

a) Die Ho6he der Risikoposition aus einem
Referenzschuldtitel in einem Korb, der einem
Nth-to-default’-Swap zugrunde liegt, ergibt
sich aus dem effektiven Nominalwert des
Referenzschuldtitels, multipliziert mit der

gednderten Laufzeit des Nth-to-default'-
Derivats bezogen auf die Veranderung des Cre-
dit Spreads des Basisschuldtitels;

b) fiir jeden Referenzschuldtitel in einem Korb,
der einem gegebenen Nth-to-default’-Swap
zugrunde liegt, gibt es einen Hedging-Satz;
Risikopositionen aus verschiedenen ,Nth-to-
default’-Swaps werden nicht in demselben
Hedging-Satz zusammengefasst;

¢) fiirjeden Hedging-Satz, der fiir einen Referenz-
schuldtitel eines Nth-to-default’-Derivats eroft-
net wird, gilt bei Referenzschuldtiteln, die von
einer anerkannten Ratingagentur ein Rating
entsprechend der Bonititsstufe 1 bis 3 erhalten
haben, ein CCR-Multiplikator von 0,3 % und
bei anderen Schuldtiteln von 0,6 %.“

40. Anhang V wird wie folgt gedndert:
Nummer 8 erhilt folgende Fassung:

,8. Die Risiken aus Verbriefungstransaktionen, bei

denen das Kreditinstitut als Anleger, Originator oder
Sponsor auftritt, einschlieflich Reputationsrisiken
(wie sie bei komplexen Strukturen oder Produkten
entstehen), werden mittels angemessener Vorschrif-
ten und Verfahren bewertet und angesprochen, um
insbesondere zu gewéhrleisten, dass die wirtschaft-
liche Substanz der Transaktion in der Risiko-
bewertung und den Managemententscheidungen in
vollem Umfang zum Ausdruck kommt.”

Nummer 14 erhilt folgende Fassung:

,14. Fir die Identifizierung, Messung, Steuerung und

Uberwachung des Liquidititsrisikos iber eine ange-
messene Zahl von Zeitrdumen, einschlielich inner-
halb eines Geschiftstages, liegen robuste Strategien,
Vorschriften, Verfahren und Systeme vor, um
sicherzustellen, dass die Kreditinstitute iiber ange-
messene Liquiditatspuffer verfigen. Diese Strate-
gien, Vorschriften, Verfahren und Systeme werden
auf die betreffenden Geschiftsfelder, Wihrungen
und Funktionseinheiten zugeschnitten und umfas-
sen unter anderem Mechanismen fiir eine angemes-
sene Allokation der Liquidititskosten, -vorteile und
-risiken.”

Die folgende Nummer wird eingefiigt:

,14a. Die Strategien, Vorschriften, Verfahren und Sys-

teme nach Nummer 14 sind der Komplexitit, dem
Risikoprofil und dem Geschiftsbereich des Kredit-
instituts sowie der vom Leitungsorgan vorgegebe-
nen Risikotoleranz angemessen und spiegeln die
Bedeutung des Kreditinstituts in jedem Mitglied-
staat, in dem es tatig ist, wider. Die Kreditinstitute
informieren alle relevanten Geschiftsbereiche iiber
die Risikotoleranz.”
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Nummer 15 erhalt folgende Fassung:

,15. Die Kreditinstitute entwickeln Methoden fiir die
Identifizierung, Messung, Steuerung und Uberwa-
chung von Finanzierungspositionen. In diese Metho-
den werden die aktuellen und die erwarteten
wesentlichen  Zahlungsstrome in  und aus
Vermogenswerten, Passivpositionen, auflerbilanz-
méfigen Positionen, einschlieflich Eventual-
verbindlichkeiten, und die méglichen Auswirkungen
des Reputationsrisikos einbezogen.

16. Die Kreditinstitute unterscheiden zwischen belaste-
ten und unbelasteten Vermogenswerten, die jeder-
zeit, insbesondere in Krisensituationen verfiigbar
sind. Sie beriicksichtigen auch die rechtliche Ein-
heit, bei der die Vermogenswerte verwahrt werden,
das Land, in dem diese mit rechtsbegriindender
Wirkung entweder in einem Register eingetragen
oder auf einem Konto verbucht sind, sowie ihre
Liquidierbarkeit, und sie tiberwachen, wie die
Vermogenswerte  zeitnah mobilisiert werden
konnen.

17. Die Kreditinstitute tragen auch den geltenden recht-
lichen, regulatorischen und operationellen
Beschrinkungen fiir potenzielle Ubertragungen von
Liquiditdt und unbelasteten Vermogenswerte zwi-
schen Einheiten, sowohl innerhalb als auch aufler-
halb des EWR, Rechnung.

18. Ein Kreditinstitut erwégt verschiedene Mittel der
Liquidititsrisikominderung, einschlieflich eines
Limitsystems und einschlieflich Liquiditdtspuffern,
damit es unterschiedlichen Stresssituationen stand-
halten kann, sowie einer hinreichend diversifizier-
ten Finanzierungsstruktur und Zugang zu
Finanzierungsquellen. Diese Vorkehrungen werden
regelmifig tiberpriift.

19. Fir Liquiditdtspositionen und Risikominderungs-
faktoren werden Alternativszenarien erwogen, und
die Annahmen, die den Entscheidungen iiber die
Finanzierungsposition zugrunde liegen, werden
regelmifig uberpriift. Zu diesem Zweck sprechen
die Alternativszenarien insbesondere auflerbilanz-
miflige  Posten und  andere  Eventual-
verbindlichkeiten an, einschlieflich jener von
Verbriefungszweckgesellschaften (SSPE) und ande-
ren Zweckgesellschaften, bei denen das Kreditinsti-
tut als Sponsor auftritt oder materielle
Liquidititshilfe leistet.

20. Die Kreditinstitute beriicksichtigen die moglichen
Auswirkungen von institutsspezifischen, markt-
weiten und kombinierten Alternativszenarien.
Dabei werden unterschiedliche Zeithorizonte und
Stressgrade bedacht.

21. Die Kreditinstitute passen ihre Strategien, internen
Vorschriften und Obergrenzen fiir das Liquiditts-
risiko an und stellen wirkungsvolle Notfallkonzepte
auf, wobei sie die Ergebnisse der Alternativ-
szenarien nach Nummer 19 beriicksichtigen.

22. Fiir den Fall von Liquiditdtskrisen verfiigen die
Kreditinstitute iiber Notfallkonzepte mit angemes-
senen Strategien und geeigneten Durchfithrungs-
mafinahmen, um etwaige Liquidititsengpdsse zu

tberwinden. Diese Pline werden regelmidfig
erprobt, gemafs den Ergebnissen der Alternativ-
szenarien nach Nummer 19 aktualisiert, dem hohe-
ren Management gemeldet und von diesem
gebilligt, damit die internen Vorschriften und Ver-
fahren entsprechend angepasst werden konnen.*

41. In Anhang IX Teil 3 Abschnitt 2 wird Folgendes angefiigt:

,7a. Die zustandigen Behorden treffen ferner die notwendi-

gen Mafinahmen, um sicherzustellen, dass sich eine
Ratingagentur hinsichtlich der Ratings fiir strukturierte
Finanzinstrumente verpflichtet, die Erklirung, wie die
Performance von in Pools zusammengelegten Aktiva
ihre Ratings beeinflusst, offentlich zuginglich zu
machen.”

42. Anhang XI wird wie folgt gedndert:

a)

b)

Nummer 1 Buchstabe e erhalt folgende Fassung:

,€) das Ausmafi, in dem die Kreditinstitute Liquiditats-
risiken ausgesetzt sind, sowie die Messung und
Steuerung dieser Risiken, einschlieflich der Ent-
wicklung von Alternativszenarioanalysen, der
Handhabung von Risikominderungstechniken (ins-
besondere Hohe, Zusammensetzung und Qualitdt
von Liquidititspuffern) und  wirkungsvoller
Notfallkonzepte,*“.

Die folgende Nummer 1a wird eingefiigt:

»1a. Fiir die Zwecke von Nummer 1 Buchstabe e fithren
die zustiandigen Behorden in regelmifSigen Abstin-
den eine umfassende Bewertung des Liquiditits-
risikomanagements durch die Kreditinstitute
insgesamt durch und f6rdern die Entwicklung soli-
der interner Verfahren. Bei der Durchfiihrung die-
ser Uberpriifungen tragen die zustindigen
Behorden der Rolle der Kreditinstitute an den
Finanzmirkten Rechnung. Die zustindigen Behor-
den in einem Mitgliedstaat beriicksichtigen die mag-
lichen Auswirkungen ihrer Entscheidungen auf die
Stabilitit des Finanzsystems in allen anderen betrof-
fenen Mitgliedstaaten in gebithrendem Mafe.

43. Anhang XII Teil 2 Nummer 3 Buchstaben a und b erhalten
folgende Fassung:

,a) Zusammenfassung der Konditionen fiir die Haupt-

charakteristika aller Eigenmittelposten und ihrer
Bestandteile, einschliellich von Instrumenten nach Arti-
kel 57 Buchstabe ca, Instrumenten, deren Bestimmun-
gen fir das Kreditinstitut einen Riickzahlungsanreiz
beinhalten, und Instrumenten nach Artikel 154
Absitze 8 und 9;

Betrag der Basiseigenmittel bei getrennter Offenlegung
aller positiven Posten und Abziige; der Gesamtbetrag der
Instrumente nach Artikel 57 Buchstabe ca und der
Instrumente, deren Bestimmungen fiir das Kreditinstitut
einen Riickzahlungsanreiz beinhalten, werden ebenfalls
gesondert offen gelegt; Instrumente, die unter Arti-
kel 154 Absitze 8 und 9 fallen, werden bei dieser Offen-
legung jeweils ausgewiesen.”
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Artikel 2
Anderungen der Richtlinie 2006/49/EG

Die Richtlinie 2006/49/EG wird wie folgt gedndert:

1.

Artikel 12 Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

Basiseigenmittel sind die Summe der in Artikel 57 Buchsta-
ben a bis ca der Richtlinie 2006/48/EG aufgefiihrten Mittel,
abziiglich der Summe der in Artikel 57 Buchstaben i, j und k
jener Richtlinie aufgefithrten Mittel.”

Artikel 28 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 erhilt folgende Fassung:

,(1)  Institute, mit Ausnahme von Wertpapierfirmen,
die die Voraussetzungen des Artikels 20 Absatz 2 oder
3 dieser Richtlinie erfiillen, tiberwachen und kontrollie-
ren ihre GrofSkredite gemdfS den Artikeln 106 bis 118
der Richtlinie 2006/48/EG.”

b) Absatz 3 wird gestrichen.
Artikel 30 Absatz 4 erhilt folgende Fassung:

,(4)  Abweichend von Absatz 3 konnen die zustindigen
Behorden zulassen, dass Vermogenswerte, die Forderungen
und sonstige Risiken gegeniiber anerkannten Drittland-
Wertpapierfirmen sowie anerkannten Clearingstellen und
Borsen darstellen, genauso behandelt werden, wie dies in
Artikel 111 Absatz 1 der Richtlinie 2006/48/EG und in Arti-
kel 106 Absatz 2 Buchstabe ¢ der genannten Richtlinie vor-
gesehen ist.”

Artikel 31 wird wie folgt gedndert:
a) Absatz 1 Buchstaben a und b erhalten folgende Fassung:

,a) das auf das Nicht-Handelsbuch entfallende Risiko
gegeniiber dem Einzelkunden oder der Kunden-
gruppe iberschreitet nicht die in Artikel 111
Absatz 1 der Richtlinie 2006/48/EG genannte und
unter Beriicksichtigung der Eigenmittel im Sinne
jener Richtlinie berechnete Obergrenze, so dass sich
die Uberschreitung allein aus dem Handelsbuch
ergibt;

b) das Institut erfiillt in Bezug auf die Uberschreitung
der Obergrenze nach Artikel 111 Absatz 1 der
Richtlinie 2006/48/EG eine zusitzliche Kapitalan-
forderung, die gemafl Anhang VI jener Richtlinie
berechnet wird;*.

b) Absatz 1 Buchstabe e erhilt folgende Fassung:

,€) die Institute melden den zustindigen Behorden vier-
teljahrlich alle Fille, in denen die in Artikel 111
Absatz 1 der Richtlinie 2006/48/EG festgelegte
Obergrenze in den vorangegangenen drei Monaten
tiberschritten worden ist.

10.

c) Absatz 2 erhalt folgende Fassung:

,In jedem der unter Buchstabe e genannten Fille, in
denen die Obergrenze iiberschritten worden ist, werden
die Hohe der Uberschreitung und der Name des betref-
fenden Kunden mitgeteilt.

Artikel 32 Absatz 1 Unterabsatz 1 erhilt folgende Fassung:

,(1)  Die zustindigen Behorden entwickeln Verfahren,
damit die Institute die zusatzlichen Kapitalanforderungen, die
sie normalerweise fiir Risiken jenseits der in Artikel 111
Absatz 1 der Richtlinie 2006/48EG festgelegten Obergrenze
bei einer Risikodauer von mehr als zehn Tagen erfiillen miiss-
ten, nicht vorsatzlich umgehen konnen, indem sie die betref-
fenden Risiken voriibergehend auf eine andere Gesellschaft
innerhalb oder auferhalb der gleichen Gruppe tibertragen
und/oder Scheingeschifte titigen, um das Risiko innerhalb
der Zehn-Tages-Frist abzulosen und ein neues Risiko
einzugehen.”

Dem Artikel 35 wird folgender Absatz angefiigt:

,(6)  Fiir Wertpapierfirmen gelten fiir die Berichterstattung
die einheitlichen Formate, Zeitabstinde und Termine nach
Artikel 74 Absatz 2 der Richtlinie 2006/48/EG.”

Dem Artikel 38 wird folgender Absatz angefiigt:

,(3)  Artikel 42a der Richtlinie 2006/48/EG gilt mit Aus-
nahme von Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2006/48/EG
entsprechend fiir die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen,
es sei denn, die Wertpapierfirmen erfillen die Kriterien des
Artikels 20 Absatz 2, des Artikels 20 Absatz 3 oder des Arti-
kels 46 Absatz 1 der vorliegenden Richtlinie.”

In Artikel 45 Absatz 1 wird das Datum ,31. Dezember 2010¢
durch das Datum ,,31. Dezember 2014 ersetzt.

In Artikel 47 werden das Datum ,31. Dezember 2009 durch
das Datum ,31. Dezember 2010“ und der Verweis auf die
Nummern 4 und 8 des Anhangs V der Richtlinie 93/6[EWG
durch den Verweis auf die Nummern 4 und 8 des
Anhangs VIII ersetzt.

In Artikel 48 Absatz 1 wird das Datum ,31. Dezember 2010
durch das Datum ,31. Dezember 2014 ersetzt.

Artikel 3
Anderung der Richtlinie 2007/64/EG

Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2007/64/EG erhalt
folgende Fassung:

»a)

Kreditinstitute im Sinne von Artikel 4 Nummer 1 Buchstabe
a der Richtlinie 2006/48/EG einschlieflich in der Gemein-
schaft niedergelassener Zweigstellen im Sinne von Artikel 4
Nummer 3 der genannten Richtlinie, die Kreditinstituten
angehoren, die ihren Sitz innerhalb oder gemidf Artikel 38
der genannten Richtlinie auflerhalb der Gemeinschaft
haben;“.
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Artikel 4

Umsetzung

(1)  Die Mitgliedstaaten erlassen die erforderlichen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften, um dieser Richtlinie spétestens zum
31. Oktober 2010 nachzukommen.

Sie wenden diese Vorschriften ab dem 31. Dezember 2010 an.

Wenn die Mitgliedstaaten diese Vorschriften erlassen, nehmen sie
in diesen Vorschriften selbst oder durch einen Hinweis bei der
amtlichen Veroffentlichung auf diese Richtlinie Bezug. Die Mit-
gliedstaaten regeln die Einzelheiten der Bezugnahme.

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

Artikel 5

Inkrafttreten

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

Artikel 6

Adressaten

Diese Richtlinie ist an die Mitgliedstaaten gerichtet.

Geschehen zu Straburg am 16. September 2009.

Im Namen des Rates
Die Prisidentin
C. MALMSTROM

In Namen des Europdischen Parlaments
Der Prsident
J. BUZEK
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