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ES SIND BEWEGTE ZEITEN......
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DIE KOMPLEXITÄT WIRD NICHT GERINGER.

US Measures
• Dodd Frank Act

- Title IV – HF Registration
- Title VI – Volcker Rule
- Title VII – OTC derivatives 

(with some carve-outs for FX)
- Title IX – Compensation / 

Whistleblowing 
- Title X – Investor Protections

• FATCA disclosure of US Fls vs 
Foreign Fls

• Orderly Resolution Planning 
• Basel III Measures
• FEDWIRE Improvements
• Sarbanes-Oxley controls

Global Measures
• Basel III
• Recovery and Resolution 

Planning (‘Living Wills’)
• FSB Shadow Banking
• AML/OFAC AFT/ABC
• International Payments 

Framework
• eInvoicing
• eGovernment

Global Regulatory Reform 
• Political priority for G20
• Increased cross-border 

coordination and cooperation of 
regulators

• Major impacts in advanced 
economies

• Particular focus on participants 
in financial markets

Asia-Pacific Measures
• OTC Derivatives reform (JP/HK/SG/AU/KR…)
• DTCC GTR
• New investor protections (HK/SG esp. AU)
• Renminbi as a settlement currency
• HK multi-currency Clearing

EU Measures
• Bank Levy (UK, FR, DE)
• Crisis Management Directive - Living Wills (RRP)
• Basel III – CRD III and IV
• PSD Amendments (art 87/D+1)
• SEPA SCT and SDD migration for EU/non-EU 

clients
• EMIR (CCP) and DTCC GTR
• MiFIR/MiFID II
• Financial Transaction Tax
• PRIPs
• Retail Distribution Review (RDR)
• AIFMD
• UCITS IV and V
• Credit Rating Agencies 
• Short Selling and CDSs
• SLD
• CRD III/IV and Basel III
• FATCA
• Collateral Central Bank Management (CCBM2)
• T2S
• Solvency II 
• Revisions to extant Directives e.g.

- Securities Law Directive
- Banking Consolidation Directive
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AUCH DAS DEUTSCHE MODELL IST IM UMBRUCH.
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WAS SIND DIE STRATEGISCHEN FRAGESTELLUNGEN?

GESCHÄFTS 
MODELL

ASSET
KLASSEN

SERVICE
PORTFOLIO

OPERATING 
MODEL

• WIE MÖCHTEN WIR UNS IM MARKT POSITIONIEREN?

• WELCHE ASSETKLASSEN UNTERSTÜTZEN WIR? 

• WELCHE SERVICES KÖNNEN / WOLLEN / MÜSSEN 
WIR ANBIETEN?

• WIE ERBRINGEN WIR DIE SERVICES? 
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OUTSOURCING ALS ZULÄSSIGE ALTERNATIVE.

o § 25b KWG sowie insbesondere Abschnitt AT 9 des Rundschreibens 10/2012 (BA) -
Mindestanforderungen an das Risikomanagement – MaRisk vom 14.12.2012 zu beachten. 

o Bei OGAW Verwahrstellen sind die auf das Auslagerungsunternehmen übertragenen Tätigkeiten 
in die Verwahrstellenprüfung nach § 68 Abs. 7 Satz 1 KAGB einzubeziehen. 

o Die Verwahrstellen dürfen nach § 73 Abs. 4 und § 82 Abs. 4 KAGB ihre Kontrollaufgaben nicht 
auslagern. 

o Die Übertragung von technischen Teilprozessen für die Durchführung der Kontrollaufgabe ist 
zulässig (vgl. Verwendung des Modells 1 im Rahmen der Anlagegrenzprüfung). 

o Die eigentliche Kontrolle im Sinne der Ausübung von Ermessen ist von der Verwahrstelle selbst 
durchzuführen.

ENTSCHEIDEND IST DIE QUALITÄT 
UND DER SERVICE DES PARTNERS......
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DIE HERAUSFORDERUNGEN SIND LÖSBAR.

• Haftung / Verantwortung 
sind bei der Verwahrstelle.

• Aufbau eines 
Auslagerungscontrollings.  

• Möglicher 
Wissensverlust. 

• Bedarf der klaren 
Prozessabgrenzung.

• Datenzugriff durch den 
Serviceprovider.

• Vereinbarung Auslagerungs-
vertrag und SLA‘s.

• Transparenz gegenüber 
Kunden und anderen 
Marktteilnehmern.

Unterauslagerung an den Service Provider, Nutzung eines 
professionellen und erfahrenen Partners.

Das Outsourcingcontrolling übernimmt hierbei die Schnitt-
stellenfunktion und sichert somit den Wissenstransfer.

Die klare Trennung der Prozesse bietet die Chance einer 
Prozessoptimierung. 

Standardisierte Verträge.

Aufwand in Abhängigkeit der Kontrollintensität.

Regelung in den Verträgen, frühzeitige Anbindung / Information 
Dritter.

Der Grad der Transparenz ist definierbar, jedoch bislang keine 
negativen Auswirkungen bei vergleichbaren Mandaten.
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DIE OPERATIVEN AUFGABEN EINER VERWAHRSTELLE.

Investment 
Compliance

Daten 
Versorgung Zentrale AufgabenFondsbuchhaltung 

& NAV/Abstimmung Sonderthemen

Ex-ante 
Compliance Prüfung

Securities Lending /  
Collateral Prüfung

Kurslieferung 
& Pricing

(outbound)

Kurslieferung 
& Pricing
(inbound)

Prüfung
Marktgerechtigkeit

Prüfung / Validierung
Kapitalmaßnahmen

Marktdaten 
Reporting

Transfer Agent / 
Überwachung

Kontrolle und Freigabe 
von Gebühren

Ausschüttungen und 
Wiederanlage

Fonds Master Data & 
Kapitalmaßnahmen

Kontrolle
Zahlungsströme

Schnittstellen 
Überwachung

Fondsbuchhaltung

Bestandsabgleich 
Fondsbuchhaltung 

vs. Custody

NAV 
Abgleich und Freigabe

Kundenreporting

AIMFD Alternative 
Assets und Real Estate 

Fonds

MIS- / KPI-
Reporting

Ex-post
Compliance Prüfung
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NEUERUNGEN DURCH DAS RUNDSCHREIBEN.

Verweis der BaFin auf die ESMA Anforderung, wonach 
die reine buchmäßige Segregierung nicht ausreichend ist. 
Im RS keine weitere Spezifizierung enthalten. Das Thema 
Collateral Management wird nicht behandelt und ggf. in 
einem separaten Merkblatt aufgegriffen.  

Mindestens ein Geschäftsleiter soll künftig über die 
Länder, in denen die Vermögensgegenstände verwahrt 
werden, die für einen Fonds erworben werden sollen, 
entsprechende wirtschaftliche und juristische 
Fachkenntnisse über die rechtlichen und tatsächlichen 
Verhältnisse vorweisen können. 

Beide Modelle sind künftig weiterhin zulässig. Die 
Anforderungskriterien sind angepasst bzw. erhöht worden 
(z.B. alle 4 Monate Überprüfung der Funktionalität des 
Systems durch Stichproben bei Modell 1).

(1) SEGREGATIONS 
VORSCHRIFTEN 

(2) ERFAHRUNG DER 
GESCHÄFTSLEITER  

(3) PRÜFUNGSMODELLE

x
?

Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle nach Kapitel 1 Abschnitt 3 KAGB
Am 13. Februar 2015 stellte die BaFin den neuen Entwurf des Verwahrstellenrundschreibens zur Konsultation. Im
Wesentlichen ist das Rundschreiben in der nun zur Konsultation gestellten Form gegenüber der letzten Arbeitsversion
unverändert. Konkretisierungen zur Verwahrung für OGAW wurden unter den Vorbehalt der OGAW V-Richtlinie sowie
weiterer, entsprechender Verordnungen gestellt.

BEISPIELE
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MODULARE AUSLAGERUNG – CASE STUDY.

Lösungsmodell

Order 
Ausfüh-

rung

Daten-
Manage-

ment 

Post-
Trade  
Check

Risiko & 
Perfor-
mance-

messung

Fonds-
buch-

haltung

Order-
matching/
-abwick-

lung

Reporting/
Melde-
wesen

Portfolio-
Entschei-

dung

Pre-
Trade 
Check

Sales & 
Relation-
ship Mgt

Front Office Middle Office Back Office

Beschreibung 
 Der Mandant ist eine Verwahrstelle, die für Mandate ohne Zugriff auf die Systeme der KVGen eine 

unabhängige Anlagegrenzprüfung durchführen muss.

 Täglich werden die Bestände in das System des Providers eingelesen und validiert (inkl. Plausibilisierung 
mit dem offiziellen NAV). 

 Anschließend wird die Anlagegrenzprüfung durch den Provider durchgeführt und die Ergebnisse zur 
Analyse & weiteren Verarbeitung an die Verwahrstelle zurückgespielt.

 Dieses Modell bietet den Vorteil einer schlanken Lösung auf Basis der Bestandsdaten.
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SCIENCE FICTION ODER REALITÄT?
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