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Europe’s savings need safeguards that keep pace with finance
Following the annual meeting of its Depositary Banking Cluster, the ABBL highlights the challenges facing Luxembourg’s depositary industry and the collective priorities for addressing them. Increasingly diverse investments, European regulatory reform and digital technologies are reshaping a business whose central responsibility remains safeguarding investors’ assets.
An investment fund can connect a household’s retirement savings with a company seeking capital or an infrastructure project needing finance. That connection depends on confidence: that assets exist, ownership can be established, money movements are monitored and the fund’s operations are properly overseen.
Maintaining those safeguards becomes more demanding as investment structures grow more complex and financial markets become increasingly digital and interconnected. 
At the cluster’s annual meeting on 29 October, industry professionals examined how Luxembourg’s depositary and custody activities are evolving. Figures presented at the meeting, covering year-end 2025, illustrate the industry’s scale, changing investment mix and workforce. The discussions also addressed the regulatory, operational and skills challenges shaping its future, and the ABBL’s collective response.
An established strength, a broader investment market
Luxembourg’s depositary banks occupy an important position in the investment chain. Their responsibilities include safekeeping fund assets, verifying ownership of certain assets, monitoring cash flows and overseeing key operations, including valuation and subscriptions and redemptions.
Figures presented at the annual meeting illustrate how the market served by Luxembourg’s depositary banks is evolving. UCITS remain its foundation, with assets under deposit reaching €5,016 billion at year-end 2025, up 9%. Alongside that established business, several alternative fund structures are expanding faster: assets under deposit in RAIFs rose by 22% to €851 billion, while other AIF structures grew by 15% to €1,123 billion.
Growth also extends to products opening different routes to investment. ELTIF assets under deposit increased by 59.4% to €19.2 billion, while ETF assets reached €550 billion, up 41.3%. These developments broaden a market in which Luxembourg combines an established international fund platform with expertise in servicing private and increasingly diverse investment strategies.
The figures illustrate the breadth of the business and the changing demands placed on service providers. Private investments require expertise in ownership structures, documentation and valuation. ETFs bring requirements for efficient processing, while digital assets introduce new infrastructure and custody considerations.
“Luxembourg continues to build on its UCITS strength while developing its role in alternative investments. Clients need a financial centre that can accommodate different strategies and structures, supported by the right expertise and services. For depositary banks, that means combining operational scale with a detailed understanding of the assets and risks involved,” says Bob Schaminé, member of ABBL’s Depositary Banking Cluster and Group Head – Global Depositary Bank Entities – CACEIS.
A collective response to a changing industry
The industry’s response combines operational improvements with investment in expertise. Through its Depositary Banking Cluster, the ABBL structures its support around four connected priorities: common standards, regulatory dialogue, innovation and talent development.
These priorities reinforce one another. Regulatory dialogue helps clarify requirements and bring implementation challenges to the attention of policymakers and supervisors. Common standards translate those expectations into practical guidance. Technology supports more efficient processes and controls, while training equips people to apply them and exercise judgement.
European integration puts the safeguards to the test
The regulatory agenda raises important questions about how depositary services will be performed and supervised.
The Council has confirmed its intention to introduce an optional cross-border depositary framework. Under the envisaged approach, Member States would retain the choice to allow funds established in their jurisdiction to appoint a depositary located in another Member State. This would not amount to a mandatory EU-wide depositary passport. Its practical implications would depend on the final legal conditions, safeguards, supervisory responsibilities and operational requirements.
ABBL advocates a cautious, evidence-based approach to any evolution of the existing framework. Any changes must preserve robust investor protection, effective oversight, clear liability arrangements and appropriate proximity between funds, depositaries and competent authorities. 
“Behind the assets we oversee are people’s savings and long-term financial plans. European integration must preserve clear accountability and effective supervision. The ABBL’s role is to bring practitioners’ experience into these discussions, so that reforms improve the functioning of markets while maintaining the safeguards investors depend on,” says Brenda Bol, Chair of the ABBL’s Depositary Banking Cluster and Country Head of Cecabank Luxembourg.
Other changes bring immediate operational demands. The move to T+1 settlement will leave market participants less time to resolve missing information, mismatched instructions and funding issues. Readiness requires coordination across fund managers, administrators, custodians and other service providers, supported by testing and reliable data.
Prudential ESG requirements present a different challenge: ensuring that risk assessments reflect the actual business models of custody and depositary banks. Assets serviced for clients should not automatically be treated as the institution’s own prudential exposures. Operational dependencies, counterparties and client concentrations require attention in their own right.
Across these workstreams, the ABBL gathers members’ expertise, identifies implementation difficulties and engages with Luxembourg and European authorities. The objective is a framework that institutions can apply consistently and supervisors can assess effectively.
Turning regulatory expectations into working practices
That dialogue also supports practical improvements within the industry.
A working group led by BNY’s Laurent Born is reviewing the ABBL’s year-end asset-inventory guidelines, published in 2021. Clearer responsibilities, agreed timelines and common templates should improve coordination between depositaries, fund managers and auditors. Technical exchanges with the CSSF help align the revised guidance with supervisory expectations.
Innovation requires similar attention to the conditions in which it operates. Tokenisation can improve processing and record-keeping, but institutional adoption also depends on legal certainty around ownership, custody, settlement and liability, alongside infrastructure that can communicate reliably.
AI offers opportunities to reduce time spent extracting and organising information. Its usefulness depends on teams understanding the outputs, reviewing their significance and retaining effective oversight.
Preparing people for changing responsibilities
These developments make employability and continuous training central to the industry’s future. The cluster has identified alternative assets, private-asset valuation and operational digitalisation as key areas for recruitment and skills development.
The ABBL is working with the House of Training on a refreshed depositary banking certification. Initially aimed at junior and mid-level professionals, the programme envisages around 40 hours of training, with content developed around members’ needs.
“Regulatory and technological change must be accompanied by investment in people. Employers need to anticipate changing skills, provide relevant training and give employees the support to learn. Employees must take an active role in that development. Our work with the House of Training gives this shared responsibility a practical application,” says Hélène Lange, Head of Business Coordination at the ABBL.
For Luxembourg, competitiveness depends on combining specialist expertise, efficient operations and a dependable regulatory framework. For savers, the outcome that matters is a financial system capable of financing the future while taking proper care of the assets entrusted to it.

Luxembourg’s depositary and custody industry in figures
€8.21 trillion in assets under deposit at year-end 2025 — up 10%.
€4.17 trillion in assets under custody — up 8%.
3,938 full-time equivalents based in Luxembourg in the depositary and custody activities covered by the figures presented, compared with 3,923 in 2024.
Source: Figures presented at the annual meeting of the ABBL Depositary Banking Cluster on 29 October 2026, covering year-end 2025 data. Assets under deposit and assets under custody are overlapping measures and should not be added together. Changes in asset values reflect both market movements and changes in business volumes.
Depositary and custodian banking: what is the difference?
The terms describe closely related functions.
Custody focuses on holding and servicing financial instruments. A custodian holds securities for clients and typically provides related services such as transaction settlement, dividend collection and corporate-action processing.
A fund depositary performs a broader, legally defined investor-protection role. Under the UCITS and AIFMD frameworks, its duties cover three areas:
· Safekeeping: custody of financial instruments that can be held in custody, and ownership verification and record-keeping for other assets.
· Cash-flow monitoring: monitoring the fund’s cash movements.
· Oversight: checking that specified fund operations—including subscriptions, redemptions, valuation and income distribution—follow the applicable rules.
The same institution can perform both functions, subject to independence and conflict-of-interest requirements. A depositary’s responsibilities therefore extend beyond the custody service itself.
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L’épargne européenne a besoin de protection à la hauteur des évolutions de la finance 
À la suite de la réunion annuelle de son Depositary Banking Cluster, l’ABBL met en lumière les défis auxquels est confronté le secteur dépositaire luxembourgeois et les priorités collectives pour y répondre. La diversification des investissements, les réformes réglementaires européennes et les technologies numériques transforment un métier dont la responsabilité première reste la protection des actifs des investisseurs.
Un fonds d’investissement peut faire le lien entre l’épargne-retraite d’un ménage et une entreprise à la recherche de capitaux ou un projet d’infrastructure à financer. Ce lien repose sur la confiance : les actifs doivent exister, leur propriété doit pouvoir être établie, les mouvements de trésorerie doivent être suivis et les opérations du fonds doivent faire l’objet de contrôles appropriés.
Le maintien de ces garanties devient plus exigeant à mesure que les structures d’investissement se complexifient et que les marchés financiers se numérisent et s’interconnectent. 
Lors de la réunion annuelle du cluster, le 29 octobre, les professionnels du secteur ont examiné l’évolution des activités de dépositaire et de conservation au Luxembourg. Les chiffres présentés à cette occasion, portant sur les données de fin 2025, illustrent la taille du secteur, l’évolution de la répartition des investissements et les effectifs. Les échanges ont également porté sur les défis réglementaires, opérationnels et de compétences qui façonnent son avenir, ainsi que sur la réponse collective de l’ABBL.
Un socle solide, un marché de l’investissement qui se diversifie
Les banques dépositaires luxembourgeoises occupent une place importante dans la chaîne de l’investissement. Leurs responsabilités comprennent la garde des actifs des fonds, la vérification de la propriété de certains actifs, le suivi des flux de trésorerie et le contrôle d’opérations clés, notamment la valorisation ainsi que les souscriptions et les rachats.
Les chiffres présentés lors de la réunion annuelle illustrent l’évolution du marché qu’accompagnent les banques dépositaires luxembourgeoises. Les OPCVM en restent le socle, avec 5 016 milliards d’euros d’actifs sous dépôt à fin 2025, en hausse de 9 %. Parallèlement à cette activité établie, plusieurs structures de fonds alternatifs progressent plus rapidement : les actifs sous dépôt des RAIF ont augmenté de 22 %, à 851 milliards d’euros, tandis que ceux des autres structures de FIA ont progressé de 15 %, à 1 123 milliards d’euros.
La croissance concerne également des produits qui ouvrent d’autres voies d’accès à l’investissement. Les actifs sous dépôt des ELTIF ont augmenté de 59,4 %, à 19,2 milliards d’euros, tandis que ceux des ETF ont atteint 550 milliards d’euros, en hausse de 41,3 %. Ces évolutions élargissent un marché dans lequel le Luxembourg associe une plateforme internationale de fonds bien établie à une expertise dans l’accompagnement des stratégies d’investissement sur les marchés privés et de stratégies toujours plus diversifiées.
Ces chiffres illustrent l’étendue de l’activité et l’évolution des exigences envers les prestataires de services. Les investissements sur les marchés privés nécessitent une expertise en matière de structures de détention, de documentation et de valorisation. Les ETF exigent des traitements efficaces, tandis que les actifs numériques soulèvent de nouvelles questions d’infrastructure et de conservation.
« Le Luxembourg continue de s’appuyer sur ses atouts dans les OPCVM tout en développant son rôle dans les investissements alternatifs. Les clients ont besoin d’une place financière capable d’accueillir différentes stratégies et structures, avec l’expertise et les services adaptés. Pour les banques dépositaires, cela implique de conjuguer capacité opérationnelle et connaissance approfondie des actifs et des risques concernés », déclare Bob Schaminé, membre du Depositary Banking Cluster de l’ABBL et Group Head – Global Depositary Bank Entities –CACEIS.
Une réponse collective à la transformation du secteur
La réponse du secteur associe améliorations opérationnelles et investissement dans l’expertise. À travers son Depositary Banking Cluster, l’ABBL structure son accompagnement autour de quatre priorités complémentaires : les standards communs, le dialogue réglementaire, l’innovation et le développement des talents.
Ces priorités se renforcent mutuellement. Le dialogue réglementaire contribue à clarifier les exigences et à porter les difficultés de mise en œuvre à l’attention des décideurs et des autorités de supervision. Les standards communs traduisent ces attentes en orientations pratiques. La technologie permet de rendre les processus et les contrôles plus efficaces, tandis que la formation donne aux professionnels les moyens de les appliquer et d’exercer leur jugement.
L’intégration européenne met les garanties à l’épreuve
L’agenda réglementaire soulève des questions importantes sur la manière dont les services dépositaires seront assurés et supervisés.
Le Conseil a confirmé son intention d’introduire un cadre facultatif permettant la fourniture transfrontalière de services dépositaires. Selon l’approche envisagée, les États membres conserveraient la possibilité d’autoriser les fonds établis sur leur territoire à désigner un dépositaire situé dans un autre État membre. Il ne s’agirait donc pas d’un passeport dépositaire obligatoire à l’échelle de l’Union européenne. Les implications pratiques dépendraient des conditions juridiques, des garanties, de la répartition des responsabilités en matière de supervision et des exigences opérationnelles finalement retenues.
L’ABBL préconise une approche prudente, fondée sur des éléments probants, à l’égard de toute évolution du cadre existant. Toute modification doit préserver une protection solide des investisseurs, un contrôle efficace, une répartition claire des responsabilités juridiques ainsi qu’une proximité appropriée entre les fonds, les dépositaires et les autorités compétentes.
« Derrière les actifs que nous contrôlons se trouvent l’épargne et les projets financiers à long terme des citoyens. L’intégration européenne doit préserver une répartition claire des responsabilités et une supervision efficace. Le rôle de l’ABBL est d’apporter l’expérience des praticiens à ces discussions, afin que les réformes améliorent le fonctionnement des marchés tout en maintenant les garanties sur lesquelles les investisseurs peuvent compter », déclare Brenda Bol, présidente du Depositary Banking Cluster de l’ABBL et Country Head de Cecabank Luxembourg.
D’autres évolutions imposent des adaptations opérationnelles immédiates. Le passage au règlement-livraison à T+1 laissera aux acteurs du marché moins de temps pour résoudre les problèmes d’informations manquantes, d’instructions discordantes et de financement. S’y préparer exige une coordination entre gestionnaires de fonds, administrateurs, conservateurs et autres prestataires, appuyée par des tests et des données fiables.
Les exigences prudentielles en matière d’ESG posent un autre défi : veiller à ce que les évaluations des risques reflètent les modèles économiques réels des banques exerçant des activités de conservation et de dépositaire. Les actifs administrés pour le compte des clients ne doivent pas être automatiquement assimilés aux expositions prudentielles propres de l’établissement. Les dépendances opérationnelles, les contreparties et les concentrations de clientèle doivent être examinées en tant que telles.
Dans ces différents chantiers, l’ABBL rassemble l’expertise de ses membres, identifie les difficultés de mise en œuvre et échange avec les autorités luxembourgeoises et européennes. L’objectif est un cadre que les établissements puissent appliquer de manière cohérente et dont les autorités puissent contrôler efficacement le respect.
Traduire les attentes réglementaires dans les pratiques
Ce dialogue permet également des améliorations concrètes au sein du secteur.
Un groupe de travail piloté par Laurent Born, de BNY, révise les lignes directrices de l’ABBL sur les inventaires d’actifs de fin d’exercice, publiées en 2021. Des responsabilités plus claires, des échéances convenues et des modèles communs doivent améliorer la coordination entre dépositaires, gestionnaires de fonds et auditeurs. Les échanges techniques avec la CSSF contribuent à aligner les orientations révisées sur les attentes de supervision.
L’innovation exige une attention similaire à ses conditions de mise en œuvre. La tokenisation peut améliorer le traitement des opérations et la tenue des registres, mais son adoption par les institutions dépend aussi de la sécurité juridique en matière de propriété, de conservation, de règlement-livraison et de responsabilité, ainsi que d’infrastructures capables de communiquer de manière fiable.
L’IA offre des possibilités de réduire le temps consacré à l’extraction et à l’organisation de l’information. Son utilité dépend de la capacité des équipes à comprendre les résultats, à en apprécier la portée et à conserver une maîtrise effective des contrôles.
Préparer les professionnels à l’évolution de leurs responsabilités
Ces évolutions placent l’employabilité et la formation continue au cœur de l’avenir du secteur. Le cluster a identifié les actifs alternatifs, la valorisation des actifs privés et la numérisation des opérations comme des domaines clés pour le recrutement et le développement des compétences.
L’ABBL travaille avec la House of Training à la refonte d’une certification consacrée aux métiers de la banque dépositaire. Destiné dans un premier temps aux professionnels juniors et de niveau intermédiaire, le programme prévoit environ 40 heures de formation, avec un contenu élaboré en fonction des besoins des membres.
« Les changements réglementaires et technologiques doivent s’accompagner d’un investissement dans les personnes. Les employeurs doivent anticiper l’évolution des compétences, proposer des formations pertinentes et donner aux salariés les moyens d’apprendre. Les salariés doivent prendre une part active à ce développement. Notre travail avec la House of Training donne une traduction concrète à cette responsabilité partagée », déclare Hélène Lange, responsable de la coordination des activités à l’ABBL.
Pour le Luxembourg, la compétitivité repose sur l’association d’une expertise spécialisée, d’opérations efficaces et d’un cadre réglementaire fiable. Pour les épargnants, l’essentiel est de pouvoir compter sur un système financier capable de financer l’avenir tout en protégeant les actifs qui lui sont confiés.

Le secteur dépositaire et de la conservation au Luxembourg en chiffres
8 210 milliards d’euros d’actifs sous dépôt à fin 2025 — en hausse de 10 %.
4 170 milliards d’euros d’actifs en conservation — en hausse de 8 %.
3 938 équivalents temps plein basés au Luxembourg dans les activités de dépositaire et de conservation couvertes par les chiffres présentés, contre 3 923 en 2024.
Source : chiffres présentés lors de la réunion annuelle du Depositary Banking Cluster de l’ABBL, le 29 octobre 2026, portant sur les données de fin 2025. Les actifs sous dépôt et les actifs en conservation sont des mesures qui se recoupent et ne doivent pas être additionnées. L’évolution de leur valeur reflète à la fois les mouvements de marché et les variations des volumes d’activité.
Banque dépositaire et conservation de titres : quelle différence ?
Ces termes désignent des fonctions étroitement liées.
La conservation porte sur la détention et l’administration d’instruments financiers. Un conservateur détient des titres pour ses clients et fournit généralement des services connexes : règlement-livraison, encaissement des dividendes et traitement des opérations sur titres.
Le dépositaire d’un fonds exerce une mission plus large de protection des investisseurs, définie par la loi. Dans les cadres OPCVM et AIFMD, ses missions couvrent trois domaines :
· Garde des actifs : conservation des instruments financiers qui peuvent être conservés, et vérification de propriété et tenue de registres pour les autres actifs.
· Suivi des flux de trésorerie : surveillance des mouvements de trésorerie du fonds.
· Contrôle : vérification que certaines opérations du fonds — souscriptions, rachats, valorisation et distribution des revenus — respectent les règles applicables.
Un même établissement peut exercer les deux fonctions, sous réserve des exigences d’indépendance et de gestion des conflits d’intérêts. Les responsabilités du dépositaire vont donc au-delà du seul service de conservation.
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Europas Ersparnisse brauchen einen Schutz, der mit dem Finanzwesen Schritt hält
Im Anschluss an die Jahrestagung ihres Depositary Banking Cluster beleuchtet die ABBL die Herausforderungen für Luxemburgs Verwahrstellenbranche und die gemeinsamen Prioritäten zu deren Bewältigung. Vielfältigere Anlagen, europäische Regulierungsreformen und digitale Technologien verändern ein Geschäft, dessen zentrale Verantwortung weiterhin im Schutz der Vermögenswerte von Anlegern liegt.
Ein Investmentfonds kann die Altersvorsorge eines Haushalts mit einem Unternehmen verbinden, das Kapital sucht, oder mit einem Infrastrukturprojekt, das finanziert werden muss. Diese Verbindung beruht auf Vertrauen: darauf, dass die Vermögenswerte existieren, Eigentumsrechte nachgewiesen werden können, Zahlungsströme überwacht und die Geschäfte des Fonds angemessen kontrolliert werden.
Diesen Schutz aufrechtzuerhalten wird anspruchsvoller, je komplexer die Anlagestrukturen und je digitaler und stärker vernetzt die Finanzmärkte werden. 
Bei der Jahrestagung des Clusters am 29. Oktober erörterten Branchenvertreter die Entwicklung des Verwahrstellen- und Depotgeschäfts in Luxemburg. Die bei der Tagung vorgestellten Zahlen zum Jahresende 2025 veranschaulichen die Größe der Branche, die veränderte Zusammensetzung der Anlagen und die Beschäftigung. Die Diskussionen befassten sich auch mit den regulatorischen und operativen Herausforderungen sowie dem Kompetenzbedarf, die die Zukunft der Branche prägen, und mit der gemeinsamen Antwort der ABBL.
Eine etablierte Stärke und ein breiterer Anlagemarkt
Die als Verwahrstellen tätigen Banken in Luxemburg nehmen eine wichtige Position in der Anlagekette ein. Zu ihren Aufgaben gehören die Verwahrung von Fondsvermögen, die Überprüfung des Eigentums an bestimmten Vermögenswerten, die Überwachung der Zahlungsströme und die Kontrolle wesentlicher Vorgänge, darunter die Bewertung sowie die Zeichnung und Rücknahme von Anteilen.
Die bei der Jahrestagung vorgestellten Zahlen veranschaulichen die Entwicklung des Marktes, den Luxemburgs Verwahrstellen betreuen. OGAW bilden weiterhin dessen Fundament: Das von Verwahrstellen betreute Vermögen erreichte Ende 2025 rund 5.016 Milliarden Euro, ein Plus von 9 %. Neben diesem etablierten Geschäft wachsen mehrere alternative Fondsstrukturen schneller: Bei RAIF stieg das betreute Vermögen um 22 % auf 851 Milliarden Euro, bei anderen AIF-Strukturen um 15 % auf 1.123 Milliarden Euro.
Das Wachstum erfasst auch Produkte, die zusätzliche Anlagewege eröffnen. Das von Verwahrstellen betreute ELTIF-Vermögen stieg um 59,4 % auf 19,2 Milliarden Euro, während das ETF-Vermögen 550 Milliarden Euro erreichte, ein Plus von 41,3 %. Diese Entwicklungen verbreitern einen Markt, auf dem Luxemburg seine etablierte internationale Fondsplattform mit Fachwissen in der Betreuung von Privatmarktanlagen und zunehmend vielfältigen Anlagestrategien verbindet.
Die Zahlen veranschaulichen die Breite des Geschäfts und die veränderten Anforderungen an Dienstleister. Privatmarktanlagen erfordern Fachwissen zu Eigentumsstrukturen, Dokumentation und Bewertung. ETF verlangen effiziente Abläufe, während digitale Vermögenswerte neue Anforderungen an Infrastruktur und Verwahrung stellen.
„Luxemburg baut weiter auf seiner Stärke bei OGAW auf und entwickelt zugleich seine Rolle bei alternativen Anlagen. Kunden brauchen einen Finanzplatz, der unterschiedliche Strategien und Strukturen mit dem passenden Fachwissen und den entsprechenden Dienstleistungen unterstützen kann. Für Verwahrstellen bedeutet das, operative Kapazitäten mit einem fundierten Verständnis der jeweiligen Vermögenswerte und Risiken zu verbinden“, erklärt Bob Schaminé, Mitglied des Depositary Banking Cluster der ABBL und Group Head – Global Depositary Bank Entities – CACEIS.
Eine gemeinsame Antwort auf den Wandel der Branche
Die Antwort der Branche verbindet operative Verbesserungen mit Investitionen in Fachkompetenz. Über ihren Depositary Banking Cluster richtet die ABBL ihre Unterstützung an vier miteinander verbundenen Prioritäten aus: gemeinsame Standards, regulatorischer Dialog, Innovation und die Entwicklung von Fachkräften.
Diese Prioritäten verstärken sich gegenseitig. Der regulatorische Dialog hilft, Anforderungen zu klären und politische Entscheidungsträger sowie Aufsichtsbehörden auf Umsetzungsschwierigkeiten aufmerksam zu machen. Gemeinsame Standards übersetzen diese Erwartungen in praktische Leitlinien. Technologie ermöglicht effizientere Prozesse und Kontrollen, während Weiterbildung die Fachkräfte befähigt, sie anzuwenden und fundierte Entscheidungen zu treffen.
Die europäische Integration stellt Schutzmechanismen auf die Probe
Die regulatorische Agenda wirft wichtige Fragen dazu auf, wie Verwahrstellendienstleistungen künftig erbracht und beaufsichtigt werden.
Der Rat hat seine Absicht bekräftigt, einen optionalen Rahmen für grenzüberschreitende Verwahrstellendienstleistungen einzuführen. Nach dem vorgesehenen Ansatz könnten die Mitgliedstaaten weiterhin selbst entscheiden, ob sie Fonds mit Sitz in ihrem Hoheitsgebiet gestatten, eine Verwahrstelle in einem anderen Mitgliedstaat zu bestellen. Dies wäre somit kein verpflichtender EU-weiter Verwahrstellenpass. Die praktischen Auswirkungen würden von den endgültigen rechtlichen Bedingungen, Schutzvorkehrungen, Aufsichtszuständigkeiten und operativen Anforderungen abhängen.
Die ABBL tritt bei jeder Weiterentwicklung des bestehenden Rahmens für einen vorsichtigen, evidenzbasierten Ansatz ein. Jede Änderung muss einen hohen Anlegerschutz, wirksame Kontrollen, klare Haftungsregelungen und eine angemessene Nähe zwischen Fonds, Verwahrstellen und zuständigen Behörden gewährleisten.
„Hinter den Vermögenswerten, die wir überwachen, stehen die Ersparnisse und langfristigen finanziellen Pläne der Menschen. Die europäische Integration muss klare Verantwortlichkeiten und eine wirksame Aufsicht bewahren. Die ABBL bringt die Erfahrung der Praktiker in diese Diskussionen ein, damit Reformen die Funktionsweise der Märkte verbessern und zugleich die Schutzmechanismen erhalten, auf die Anleger angewiesen sind“, erklärt Brenda Bol, Vorsitzende des Depositary Banking Cluster der ABBL und Country Head von Cecabank Luxembourg. 
Andere Veränderungen stellen unmittelbare operative Anforderungen. Die Umstellung auf die Wertpapierabwicklung nach T+1 lässt den Marktteilnehmern weniger Zeit, um fehlende Informationen, abweichende Abwicklungsanweisungen und Finanzierungsfragen zu klären. Die Vorbereitung erfordert eine Abstimmung zwischen Fondsmanagern, Fondsadministratoren, Depotbanken (Custodians) und weiteren Dienstleistern, gestützt auf Tests und verlässliche Daten.
Prudenzielle ESG-Anforderungen bringen eine andere Herausforderung mit sich: Risikobewertungen müssen die tatsächlichen Geschäftsmodelle von Depotbanken und Verwahrstellen abbilden. Für Kunden betreute Vermögenswerte dürfen nicht automatisch wie eigene Risikopositionen des Instituts behandelt werden. Operative Abhängigkeiten, Gegenparteien und Konzentrationen im Kundenbestand müssen gesondert betrachtet werden.
In diesen Arbeitsfeldern bündelt die ABBL das Fachwissen ihrer Mitglieder, identifiziert Umsetzungsschwierigkeiten und steht im Austausch mit luxemburgischen und europäischen Behörden. Ziel ist ein Rahmen, den Institute einheitlich anwenden und dessen Einhaltung Aufsichtsbehörden wirksam beurteilen können.
Aufsichtliche Erwartungen in die Praxis übersetzen
Dieser Dialog ermöglicht auch konkrete Verbesserungen innerhalb der Branche.
Eine von Laurent Born von BNY geleitete Arbeitsgruppe überarbeitet die 2021 veröffentlichten ABBL-Leitlinien zu Vermögensinventaren zum Jahresende. Klarere Verantwortlichkeiten, abgestimmte Zeitpläne und gemeinsame Vorlagen sollen die Zusammenarbeit zwischen Verwahrstellen, Fondsmanagern und Wirtschaftsprüfern verbessern. Der fachliche Austausch mit der CSSF hilft, die überarbeiteten Leitlinien an den aufsichtlichen Erwartungen auszurichten.
Innovation erfordert eine vergleichbare Aufmerksamkeit für ihre Rahmenbedingungen. Tokenisierung kann die Verarbeitung und die Führung von Aufzeichnungen verbessern. Ihre Einführung durch Finanzinstitute hängt jedoch auch von Rechtssicherheit bei Eigentum, Verwahrung, Abwicklung und Haftung sowie von Infrastrukturen ab, die zuverlässig miteinander kommunizieren können.
KI bietet Möglichkeiten, den Zeitaufwand für die Extraktion und Strukturierung von Informationen zu reduzieren. Ihr Nutzen hängt davon ab, ob Teams die Ergebnisse verstehen, deren Bedeutung beurteilen und die wirksame Kontrolle behalten.
Fachkräfte auf veränderte Verantwortlichkeiten vorbereiten
Diese Entwicklungen machen Beschäftigungsfähigkeit und kontinuierliche Weiterbildung zu zentralen Zukunftsthemen der Branche. Der Cluster hat alternative Anlagen, die Bewertung privater Vermögenswerte und die Digitalisierung operativer Abläufe als zentrale Bereiche für die Personalgewinnung und Kompetenzentwicklung identifiziert.
Die ABBL arbeitet mit der House of Training an einer überarbeiteten Zertifizierung für das Verwahrstellengeschäft. Das Programm richtet sich zunächst an Berufseinsteiger und Fachkräfte mit mittlerer Berufserfahrung. Geplant sind rund 40 Schulungsstunden, deren Inhalte sich am Bedarf der Mitglieder orientieren.
„Regulatorischer und technologischer Wandel muss von Investitionen in Menschen begleitet werden. Arbeitgeber müssen den veränderten Kompetenzbedarf voraussehen, passende Weiterbildungen anbieten und Beschäftigte beim Lernen unterstützen. Die Beschäftigten müssen ihre Entwicklung aktiv mitgestalten. Unsere Zusammenarbeit mit der House of Training setzt diese gemeinsame Verantwortung konkret um“, erklärt Hélène Lange, Leiterin Business Coordination bei der ABBL.
Luxemburgs Wettbewerbsfähigkeit beruht auf der Verbindung von spezialisiertem Fachwissen, effizienten Abläufen und einem verlässlichen Regulierungsrahmen. Für Sparer zählt ein Finanzsystem, das die Zukunft finanzieren und zugleich die ihm anvertrauten Vermögenswerte angemessen schützen kann.

Luxemburgs Verwahrstellen- und Depotgeschäft in Zahlen
8,21 Billionen Euro von Verwahrstellen betreutes Vermögen Ende 2025 — ein Plus von 10 %.
4,17 Billionen Euro in Wertpapierverwahrung — ein Plus von 8 %.
3.938 Vollzeitäquivalente in Luxemburg in den von den vorgestellten Zahlen erfassten Verwahrstellen- und Depotaktivitäten, gegenüber 3.923 im Jahr 2024.
Quelle: Bei der Jahrestagung des Depositary Banking Cluster der ABBL am 29. Oktober 2026 vorgestellte Zahlen zum Jahresende 2025. Das von Verwahrstellen betreute Vermögen und das Vermögen in Wertpapierverwahrung überschneiden sich und dürfen nicht addiert werden. Wertveränderungen spiegeln sowohl Marktbewegungen als auch Veränderungen des Geschäftsvolumens wider.
Verwahrstelle und Depotbank (Custodian): Was ist der Unterschied?
Die Begriffe bezeichnen eng miteinander verbundene Funktionen.
Das Depotgeschäft umfasst die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren. Eine Depotbank hält Wertpapiere für Kunden und erbringt meist ergänzende Leistungen wie die Abwicklung von Transaktionen, den Einzug von Dividenden und die Bearbeitung von Kapitalmaßnahmen.
Die Verwahrstelle eines Fonds hat einen umfassenderen, gesetzlich definierten Auftrag zum Anlegerschutz. Nach den OGAW- und AIFMD-Regelwerken umfassen ihre Aufgaben drei Bereiche:
· Verwahrung: Verwahrung verwahrfähiger Finanzinstrumente sowie Eigentumsprüfung und Führung von Aufzeichnungen für andere Vermögenswerte.
· Überwachung der Zahlungsströme: Kontrolle der Geldbewegungen des Fonds.
· Kontrollfunktion: Überprüfung, ob bestimmte Fondsvorgänge — darunter Zeichnungen, Rücknahmen, Bewertung und Ertragsausschüttung — den geltenden Regeln entsprechen.
Ein Institut kann beide Funktionen ausüben, sofern die Anforderungen an Unabhängigkeit und den Umgang mit Interessenkonflikten eingehalten werden. Die Verantwortung einer Verwahrstelle geht damit über das reine Depotgeschäft hinaus.
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