Ergdanzung eines neuen BT 8 in das Rundschreiben 4/2010 (WA) - Mindestan-
forderungen an die Compliance-Funktion und die weiteren Verhaltens-, Organi-
sations- und Transparenzpflichten nach §§ 31 ff. WpHG fiir Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen (MaComp)

A. Modifikation bestehender Passagen aufgrund der Ergéanzung

AT 3.1 (Anwenderkreis)

Die Anforderungen dieses Rundschreibens finden auf KapitalanlagegeseHlsechaften

Kapitalverwaltungsgesellschaften Anwendung, soweit diese Dienstleistungen und
Nebendienstleistungen im Sinne von § 20 Abs. 2 Nr. 1, 2, und 3 KAGB und Abs. 3

Nr. 2, 3, 4 und 5 KAGB erbringen, mit der MaBgabe, dass die Anforderungen in AT und in
BT 1 keine Anwendung finden (siehe hierzu auch Abschnitt 1 Tz. 4 des Rundschreibens
Mindestanforderungen an das Risikomanagement fir Investmentgesellschaften
(InvMaRisk) vom 30. Juni 2010), die Anforderungen in BT 2, BT 3, BT 4, urd-BT 6 und BT
8 Anwendung finden, soweit die entsprechenden Regelungen der §§ 31 ff. WpHG Uber

§ 5 Abs. 3 KAGB gelten.

BT 8.2.2. Tz. 1 qilt fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften mit der Mal3gabe, dass BT
1.2.1.1 Tz. 2 (Risikoanalyse) im Hinblick auf die Einbeziehung der Ergebnisse von
Uberwachungshandlungen der internen Revision keine Anwendung findet, wenn der
Kapitalverwalter gemaB Art. 62 Abs. 1 AIFM-VO keine standige Innenrevisionsfunktion
eingerichtet hat. BT 1.2.1.2 Tz. 5 (Uberwachungshandlungen) findet auf
Kapitalverwaltungsgesellschaften, die ausschlieBlich Spezial-AIF verwalten, keine
Anwendung. BT 8.3.1 Tz. 3 Satz 2 findet auf Kapitalverwaltungsgesellschaften keine

Anwendung.

AT 7 Verhadltnis §8§ 31 ff. WpHG zu §§ 25a, 25e KWG

1. Der Verweis in § 33 Abs. 1 Satz 1 WpHG auf §§ 25a_Abs. 1 und 2, 25e KWG stellt
klar, dass die_deren Anforderungen rach25a-Abs—tunrd-Abs—4KWEGS auch flr die
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen Anwendung finden. Flr den Bereich der
Wertpapierdienstleistungen gelten die Vorgaben in § 33 Abs. 1 WpHG und § 12
WpDVerOV neben den Vorgaben in §§ 25a Abs. 1, uad-Abs. 42 und 25e KWG
einschlieBlich der Konkretisierungen durch die MaRisk.

2. Die Compliance-Funktion ist Bestandteil des internen Kontrollsystems nach § 25a Abs.
1 Satz 3 Nr. £3 KWG. Die in AT 6 dieses Rundschreibens aufgeflihrten erforderlichen
Grundsatze, Mittel und Verfahren sind somit Bestandteil des internen Kontrollsystems
des Wertpapierdienstleistungsunternehmens.

BT 1.2.4 Beteiligung der Compliance-Funktion an Prozessen

1. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt sicher, dass die Compliance-
Funktion in die Entwicklung der relevanten Grundsatze und Verfahren im Bereich der
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen, insbesondere in
die Erstellung interner Organisations- und Arbeitsanweisungen und deren standige
Weiterentwicklung - soweit diese eine Compliance-Relevanz aufweisen - eingebunden
wird.



Unbeschadet der Verantwortung der operativen Bereiche ist die Compliance-Funktion
hierbei mdglichst frihzeitig einzubeziehen, um darauf hinzuwirken, dass die
Organisations- und Arbeitsanweisungen geeignet sind, Verst6Be gegen die
gesetzlichen Bestimmungen zu verhindern.

Durch die Einbindung muss es der Compliance-Funktion ermdéglicht werden, die
operativen Bereiche insbesondere bezliglich aller strategischen Entscheidungen,
wesentlichen organisatorischen Veranderungen - etwa im Rahmen des
Entscheidungsprozesses hinsichtlich der ErschlieBung neuer Geschaftsfelder,
Dienstleistungen, Markte und Handelspldtze oder der Auflage neuer Finanzprodukte
sowie der EinfiUhrung neuer Werbestrategien im Bereich der
Wertpapierdienstleistungen - zu beraten und ihre Sachkenntnis einzubringen. Der
Compliance-Funktion muss das Recht eingeraumt werden, frihzeitig in die
Produktgenehmigungsprozesse fiir Finanzinstrumente, die in den Vertrieb
aufgenommen werden sollen - etwa durch Interventionsrechte - einbezogen zu
werden. Ein Ubergang der Verantwortung von den operativen Bereichen auf die
Compliance-Funktion ist hiermit nicht verbunden.

Im Ubrigen bestérkt die Geschéftsleitung die Geschéftsbereiche, die Compliance-
Funktion in ihre Tatigkeit einzubeziehen. Wenn wesentlichen Empfehlungen der
Compliance-Funktion nicht gefolgt wird, hat die Compliance-Funktion dies
entsprechend zu dokumentieren und in ihren Compliance-Berichten darzustellen.

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt sicher, dass die Compliance-
Funktion bei jedem wesentlichen, nicht-routinemaBigen Schriftwechsel mit den
zustdndigen Aufsichtsbehdrden im Bereich der Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen und mit den Handelsiiberwachungsstellen der
Borsen mit einbezogen wird.

Die Compliance-Funktion ist weiterhin insbesondere bei den folgenden Aufgaben
einzubeziehen:

e Ermittlung der Kriterien zur Bestimmung der Compliance-Relevanz der
Mitarbeiter;

. Festlegung der Grundsatze flr Vertrleb52|ele B&H-HS—Z—&h—FH—ngH—?bHLME&FbeHEef—Fm

der Ausqestaltunq des Verqutunqssystems fur relevante Personen im Smne des BT
8; ist das Wertpapierdienstleistungsunternehmen ein Tochterunternehmen einer
Gesellschaft mit Sitz im Ausland, das diesbezliglich Vorgaben von dieser
Gesellschaft erhalt, so prift die Compliance-Funktion, ob die Vorgaben des
Mutterunternehmens mit den deutschen aufsichtsrechtlichen Vorgaben im
Einklang stehen;

e Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen;

« Ausgestaltung der Prozesse zur Uberwachung der Mitarbeitergeschéfte im
Unternehmen;

e Festlegung der Grundsatze zur bestmdglichen Auftragsausflihrung und
gegebenenfalls Grundsatze zur Weiterleitung bei Ausfiihrung durch ein drittes
Unternehmen.



BT 1.3.3.4 Sonstige MaBnahmen zur Sicherung der Unabhangigkeit der
Compliance-Funktion

1.

Die Einrichtung der Compliance-Funktion als selbststandige Organisationseinheit ist
grundsatzlich erforderlich, soweit Mitarbeiter des Unternehmens regelmaBig Zugang
zu compliance-relevanten Informationen im Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens
haben. Die Unternehmen haben eigenverantwortlich festzulegen und
prifungstechnisch nachvollziehbar zu dokumentieren, ob die Voraussetzungen des
Satzes 1 vorliegen.

Ausnahmsweise kann auch bei regelmaBigem Zugang zu compliance-relevanten
Informationen im Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens von der Einrichtung einer
selbststéandigen Organisationseinheit abgesehen werden, wenn es aufgrund der GréBe
des Unternehmens oder Art, Umfang, Komplexitat oder Risikogehalt der
Geschaftstatigkeit des Unternehmens oder Art und Spektrum der angebotenen
Dienstleistungen nach Abwagung der durch die compliance-relevanten Informationen
im Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens bestehenden Interessenkonflikte
unverhaltnismaBig ware, eine selbststandige Organisationseinheit einzurichten.

Zumindest wenn ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen die
Wertpapierdienstleistungen Eigenhandel gemaB § 2 Abs. 3 Nr. 2 WpHG,
Emissionsgeschaft gemaB § 2 Abs. 3 Nr. 5 oder Wertpapiernebendienstleistungen
gemalB § 2 Abs. 3 a Nr. 3, Nr. 5 oder Nr. 6 WpHG in nicht unerheblichem Umfang
erbringt, soll der Compliance-Beauftragte organisatorisch und disziplinarisch
unmittelbar dem flir die Compliance-Funktion zustandigen Geschéaftsleitungsmitglied
unterstellt werden.

Zur Wahrung der Unabhangigkeit wird eine Ernennung des Compliance-Beauftragten
flir einen Zeitraum von mindestens 24 Monaten empfohlen. Ein geeignetes Mittel zur
Starkung des Compliance-Beauftragten ist zusatzlich die Vereinbarung einer 12-
monatigen Kindigungsfrist seitens des Arbeitgebers.

Eine Orientierung der Stellung, Befugnisse und Vergitung des Compliance-
Beauftragten an Stellung, Befugnissen und Vergltung der Leiter der internen
Revision, des Risikocontrollings und der Rechtsabteilung des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens wird empfohlen. In Bezug auf die Vergltung
kdnnen hierbei die Unterschiede hinsichtlich der Personal- und Ubrigen Verantwortung
der jeweiligen Position berticksichtigt werden.

Die Verglitung der Mitarbeiter der Compliance-Funktion (die in der Regel zu den
Lrelevanten Personen® im Sinne des BT 8 zahlen) darf grundsatzlich nicht von der
Tatigkeit derjenigen Mitarbeiter abhangen, die sie iberwachen. Eine erfolgsbezogene
Verglitung kann dennoch im Einzelfall zuldssig sein, soweit sie keine
Interessenkonflikte begriindet. Fir den Fall einer dariiber hinausgehenden
erfolgsabhangigen Verglitung unter Inanspruchnahme der Ausnahme nach § 12 Abs.
5 WpDVer0QV, beispielsweise eine am Unternehmenserfolg orientierte Vergitung des
Compliance-Beauftragten, der alleine fir die Uberwachung sédmtlicher
Geschaftsbereiche zustandig ist, sind wirksame Vorkehrungen erforderlich, um den
daraus resultierenden Interessenkonflikten entgegenzuwirken. Dies ist
prifungstechnisch nachvollziehbar zu dokumentieren.

Im Ubrigen gelten die Anforderungen des BT 8 sowie der Verordnung Uber die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergitungssysteme von Instituten (Instituts-
Verglitungsverordnung - InstitutsVergV).



Neues Modul BT 8:

BT 8 Anforderungen an Vergiitungssysteme im Zusammenhang mit der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen

BT 8.1 Anwendungsbereich und Verhéltnis zu anderen Vorschriften

1.

Soweit neben BT 8 auch das Kreditwesengesetz, die Instituts-Vergitungsverordnung,
das Kapitalanlagegesetzbuch, eine gemaB § 37 Abs. 3 des Kapitalanlagegesetzbuches
erlassene Rechtsverordnung oder das Versicherungsaufsichtsgesetz oder die
Versicherungs-Vergltungsverordnung Anwendung findet, und eine Anforderung des
BT 8 einer der vorgenannten Regelungen widerspricht, tritt die Anwendung des BT 8
insoweit hinter diesen Regelungen zuriick.

Relevante Personen im Sinne dieses BT 8 sind Personen, die die erbrachten
Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleistungen oder das Verhalten des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens maBgeblich beeinflussen kénnen,
einschlieBlich der Personen, die als Mitarbeiter im Bereich Vertrieb mit Kundenkontakt
(z.B. Anlageberater), als AuBendienstmitarbeiter oder vertraglich gebundener
Vermittler oder als sonstige Mitarbeiter an der Erbringung von Wertpapier- oder
Nebendienstleistungen beteiligt sind und deren Verglitung unangemessene Anreize
bieten kann, nicht im Interesse des Kunden zu handeln. Weiterhin gehéren hierzu
auch alle weiteren Personen, die Vertriebsmitarbeiter kontrollieren (z. B. Vorgesetzte
oder Vertriebsbeauftragte) und die Druck auf die Vertriebsmitarbeiter austiben
kdnnen sowie Finanzanalysten, deren Analysen Vertriebsmitarbeiter dazu nutzen
kdénnen, Kunden zu Anlageentscheidungen zu veranlassen.

Je nach Tatigkeitsbereich kénnen im Einzelfall bei maBgeblicher Einflussméglichkeit
auch Mitarbeiter der Bereiche Beschwerdeabwicklung, Schadensbearbeitung,
Kundenbindung und Produktentwicklung relevante Personen im Sinne dieses BT 8
sein.

Verglitung im Sinne dieses BT 8 erfasst jede Form direkter oder indirekter Zahlungen
oder Leistungen von Wertpapierdienstleistungsunternehmen an relevante Personen,
die an der Erbringung von Wertpapierdienst- oder -nebendienstleistungen fiir Kunden
beteiligt sind. Sie kann sowohl finanzieller Art (Barmittel, Aktien, Optionen,
Gewadhrung oder Ubernahme von Krediten, Pensionszusagen, Vergiitungen durch
Dritte z. B. im Rahmen von Gewinnbeteiligungsmodellen, Gehaltserhéhungen usw.)
als auch nichtfinanzieller Art (Beférderungen, Krankenversicherung, Zulagen flr
Kraftfahrzeuge, private Nutzung dienstlicher Mobiltelefone, groBziigige Spesenkonten,
Seminare an exotischen Orten usw.) sein.

Nicht als Verglitung gelten finanzielle oder nichtfinanzielle Leistungen jeweils
einschlieBlich der Leistungen fir die Altersversorgung, die von dem Unternehmen
aufgrund einer allgemeinen, ermessensunabhdngigen und unternehmensweiten
Regelung gewahrt werden und die keine Risiken fir die Einhaltung der
Wohlverhaltensregeln und die Vermeidung von Interessenkonflikten begriinden.
Hierzu zdhlen insbesondere Rabatte, betriebliche Versicherungs- und Sozialleistungen
sowie die Beitrdage zur gesetzlichen Rentenversicherung im Sinne des Sechsten
Buches des Sozialgesetzbuchs und zur betrieblichen Altersversorgung im Sinne des
Betriebsrentengesetzes.



5.

Die Vorschriften dieses BT 8 sind nicht anzuwenden auf Verglitungen, die

e durch Tarifvertrag vereinbart sind,

e im Geltungsbereich eines Tarifvertrags durch Vereinbarung der
Arbeitsvertragsparteien tber die Anwendung der tarifvertraglichen Regelungen

vereinbart sind oder

e aufgrund eines Tarifvertrages in einer Betriebs- oder Dienstvereinbarung
vereinbart sind.

BT 8.2 Formelle Kriterien fiir die Konzeption und Uberwachung von
Vergiitungssystemen

BT 8.2.1 Einrichtung und Umsetzung von Vergiitungssystemen

1.

Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat in Abstimmung mit seinem
Interessenkonflikt- und Risikomanagement ein angemessenes Vergitungssystem
einzurichten, das unter anderem auch® darauf ausgerichtet ist, sicherzustellen, dass
Kundeninteressen durch die Vergiltung relevanter Personen kurz-, mittel- oder
langfristig nicht beeintrachtigt werden.

Die Geschaftsleitung ist flir die angemessene Ausgestaltung und Umsetzung des
Vergitungssystems sowie fiir die Vermeidung vergitungsbezogener Risiken und den
Umgang mit den Restrisiken verantwortlich. Damit tragt sie im Rahmen ihres
unternehmerischen Ermessens auch die Letztverantwortung fiir die Festsetzung der
Vergitung einzelner relevanter Personen. Soweit es sich bei den relevanten Personen
um Mitglieder der Geschéaftsleitung handelt, ist stattdessen das Verwaltungs- oder
Aufsichtsorgan entsprechend verantwortlich.

Wertpapierdienstleistungsunternehmen missen ihr Vergltungssystem schriftlich
dokumentieren und regelmaBig Uberprifen. Bei der Ausgestaltung der
Verglitungssysteme ist die Compliance-Funktion zur Beratung hinzuzuziehen, bevor
sie bei relevanten Personen zur Anwendung kommen.

Relevante Personen missen im Voraus und in verstandlicher Weise Uber die Kriterien
zur Festsetzung der Hoéhe ihrer Vergitung sowie lber die Stufen und den Zeitplan
ihrer Leistungsbeurteilung schriftlich informiert werden. Die von
Wertpapierdienstleistungsunternehmen fiir die Leistungsbeurteilung relevanter
Personen verwendeten Kriterien (z.B. auch die Gewichtung von Kriterien,
Ermessensauslibung durch die Geschaftsleitung, Geltung konzernweiter Prozesse)
mussen dokumentiert und fir diese zuganglich und verstandlich sein.

Wertpapierdienstleistungsunternehmen mitssen sicherstellen, dass die Grundsatze
und Verfahren zur Einfihrung neuer Produkte oder Dienstleistungen die Priifung
vorsehen, ob mit diesen Produkten oder Dienstleistungen vergitungsbezogene
Risiken flr die Einhaltung der Wohlverhaltensregeln und fiir die Vermeidung von
Interessenkonflikten verbunden sind (etwa wenn bei der Produkterstellung bereits
besondere Vergltungsmerkmale mit dem Vertrieb des Produktes verknlpft werden)
und ob die Vergltungssysteme des Wertpapierdienstleistungsunternehmens
identifizierten Risiken hinreichend Rechnung tragen. Andernfalls ist entweder das
neue Produkt bzw. die neue Dienstleistung abzuandern oder das Verglitungssystem
entsprechend anzupassen.-Wertpapierdienstleistungsunternehmen miissen diese
Prifung in geeigneter Form dokumentieren.



6. Mit der Umsetzung von Verglitungssystemen sind geeignete Stellen zu betrauen.

7. Die Vergitungssysteme missen die effektive Durchfiihrung von Kontrollhandlungen
durch die operativen Bereiche vorsehen, die die wirksame Feststellung von Fallen, in
denen relevante Personen aus vergltungsbezogenen Griinden nicht im Interesse des
Kunden handeln, und die Einleitung von GegenmaBnahmen ermdéglichen.

1 Weitere insoweit maBgebliche Kriterien ergeben sich aus dem Bankaufsichtsrecht (z.B. § 25a KWG, § 4
InstitutsVergV oder § 37 KAGB).

BT 8.2.2 Uberwachung von Vergiitungssystemen

1.

Die Compliance-Funktion Gberwacht die Einrichtung, Ausgestaltung und Umsetzung
von Vergltungssystemen gemaB den Grundsatzen des BT 1.2.1. In Bezug auf die
Vergitung der Geschéftsleitung kann die Prifung anhand abstrakter Kriterien
erfolgen.

Beispiele fiir gute Vorgehensweisen bei der Uberwachung:

Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen zieht ein breites Spektrum an
Informationen zur Uberwachung der Qualitit der Geschéftstatigkeit und
Umsatzverlaufe heran, wie etwa Trend- und Ursachenanalysen, um Bereiche mit
erhéhtem Risiko zu ermitteln und einen risikobasierten Ansatz fiir die
Uberwachung der Verkaufe zu unterstiitzen, wobei ein besonderer Schwerpunkt
auf leistungsstarken relevanten Personen (z.B. solchen mit hohen Umsatzen oder
hoher variabler Vergitung) liegt. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
stellt sicher, dass die Ergebnisse dieser Analysen dokumentiert und der
Geschaftsleitung zusammen mit Vorschldagen flir BerichtigungsmaBnahmen
vorgelegt werden.

Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen wendet Instrumente zur
Datensammlung an, um die Anlagerenditen von Kunden lber verschiedene
Zeitraume in Bezug auf Wertpapierdienstleistungen zu bewerten, die von
relevanten Personen erbracht wurden, deren Vergltung variable Bestandteile
enthalt. Die Bewertung dieser Informationen wird an Stelle eines Verkaufsziels bei
der Gewahrung variabler Vergltung berlcksichtigt.

Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen prift jedes Jahr, ob in adaquater
Weise die qualitativen Daten erfasst-werden, die fiir die Festsetzung der variablen
Vergitung relevanter Personen erforderlich sind.

Zur Prifung der ZweckmaBigkeit seines Bonussystems legt ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen ein Programm auf, das die
stichprobenartige Kontaktaufnahme zu Kunden kurz nach Abschluss eines
Verkaufs, der im persénlichen Verkauf zustande gekommen ist, vorsieht und bei
dem es nicht die Méglichkeit hat, Aufzeichnungen der Gespréache zu tiberwachen.

Bei Personen mit besonders hoher variabler Verglitung wird von einem potenziell
héheren Risiko ausgegangen, weshalb sie einer genaueren Kontrolle unterliegen.

Informationen wie die Ergebnisse friiherer Compliance-Prifungen und der
Regelprifung nach § 36 WpHG, berechtigte Beschwerden oder Daten lber
Rickabwicklungen (z.B. aufgrund von Widerruf oder Ricktritt) werden bei der
Compliance-Prifung herangezogen. Die Ergebnisse flieBen in die
Konzeption/Uberpriifung der Vergiitungssysteme ein.

Beispiel flir Vorgehensweisen, die in der Regel unzuldssig sind:



« Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen nimmt keine Uberwachung, Bewertung
und Vermeidung der Risiken vor, die mit der Festsetzung eines Teils der variablen
Verglitung oder der gesamten variablen Vergltung anhand von quantitativen
Daten verbunden sind.

BT 8.3 Inhaltliche Kriterien fiir die Konzeption von Vergiitungssystemen

1.

Bei der Konzeption und Uberpriifung von Vergiitungssystemen sind alle fiir die
Verglitung und die Auswirkung der Vergitung relevanten

« Faktoren, beispielsweise die Funktion relevanter Personen, die Art der
angebotenen Produkte oder die Vertriebsmethode (z. B. Vertrieb mit oder ohne
Beratung, im persénlichen Kontakt oder per Telekommunikation), und

e Risiken, die sich fir die Einhaltung der Wohlverhaltensregeln und fir die
Vermeidung von Interessenkonflikten ergeben kénnen

zu identifizieren und zu berlicksichtigen. Darlber hinaus ist ein angemessener
Umgang mit etwaigen Restrisiken sicherzustellen (wie etwa die Art und Herkunft der
vergltungsbezogenen Interessenkonflikte eindeutig darzulegen).

Vergitungssysteme dirfen nicht unnétig kompliziert sein. Gestaltungen dirfen
insbesondere nicht so komplex sein, dass Kontrollen im Hinblick auf die Erkennung
von Risiken zum Nachteil des Kunden an Wirksamkeit einbliBen. Das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss die einheitliche Auslegung, Anwendung
und Kontrolle der Vergitungssysteme gewahrleisten.

BT 8.3.1 Verwendung variabler Vergiitungskomponenten

1.

Die Vergltungssysteme dlrfen keine Anreize setzen, die relevante Personen
veranlassen kénnen, ihre persdnlichen Interessen oder die Interessen des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens zum potenziellen Nachteil von Kunden iber
die Kundeninteressen zu stellen (z. B. beim Verkauf von Emissionen, die der
Eigenmittelausstattung dienen, oder beim Verkauf von Finanzinstrumenten, die
lukrativer fir das Wertpapierdienstleistungsunternehmen sind).

Variable Vergitungselemente kédnnen grundsatzlich einen legitimen Bestandteil
erfolgsorientierter Vergltungssysteme darstellen, wenn die Voraussetzungen dieses
BT 8 erfillt werden.

Besteht die Vergiitung aus einer variablen und einer fixen Verglitungskomponente,
mussen beide in einem angemessenen Verhaltnis zueinander stehen. Das Verhaltnis
ist nicht angemessen, wenn es entgegen der Kriterien des § 25a Abs. 5 KWG
ausgestaltet ist.

Die Vergiltungssysteme miissen einen flexiblen Umgang mit der variablen Verglitung
ermdglichen und im Einzelfall das vollstandige Entfallen des variablen
Vergitungsteiles gestatten.

Bei der Festsetzung der Vergiitung vertraglich gebundener Vermittler kénnen
Wertpapierdienstleistungsunternehmen deren besonderem Status Rechnung tragen,
insbesondere dem Umstand, dass vertraglich gebundene Vermittler in der Regel
selbstandige Handelsvertreter nach § 84 des Handelsgesetzbuches sind.

BT 8.3.2 Bemessung variabler Vergiitungskomponenten



1. Bei der Festsetzung einer variablen Vergitung dirfen nicht nur quantitative Kriterien
(z. B. Wert der verkauften Finanzinstrumente, Verkaufsvolumen, Zielvorgaben filr
Verkdufe oder Neukunden) zugrunde gelegt werden.

2. Fur die Bemessung einer variablen Vergilitung miissen die Vergiitungssysteme
geeignete Kriterien definieren, die dazu dienen, die Interessen relevanter Personen
oder der Wertpapierdienstleistungsunternehmen mit den Kundeninteressen in
Einklang zu bringen. Geeignete Kriterien sind insbesondere qualitative Kriterien, die
die relevanten Personen darin bestarken, im Interesse des Kunden zu handeln.

3. Beispiele flr qualitative Kriterien sind

die Einhaltung von rechtlichen Vorschriften (speziell der Wohlverhaltensregeln,
insbesondere - soweit relevant — die ordnungsgemaBe Durchfihrung der
Geeignetheits- bzw. Angemessenheitspriifung) und von internen Verfahren;

die faire Behandlung von Kunden, die z. B. — quantitativ gemessen - durch eine
sehr geringe Anzahl begriindeter Beschwerden Uber einen langen Zeitraum
gekennzeichnet sein kann;

die Kundenzufriedenheit.

BT 8.3.3 Beispiele fiir Vorgehensweisen bei der Verwendung und Bemessung
variabler Vergiitungskomponenten

1. Beispiele fur gute Vorgehensweisen:

Der ausgezahlte variable Vergitungsbestandteil wird linear berechnet und
gewahrt, anstatt davon abhangig gemacht zu werden, ob ein , Alles oder Nichts"-
Ziel erreicht wurde.

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen beschlieBt, die variable Vergltung in
mehreren Tranchen Uber einen entsprechenden Zeitraum oder nach Riickstellung
Uber einen entsprechenden Zeitraum auszuzahlen, um den langfristigen
Ergebnissen Rechnung zu tragen (z.B. wird bei Finanzinstrumenten ohne feste
Laufzeit die Vergiltung fir eine bestimmte Anzahl von Jahren oder bis zur
Auszahlung des Finanzinstruments zurtickgestellt).

Der variable Vergutungsbestandteil bestimmt sich auch nach qualitativen Kriterien
und spiegelt in héherem MaBe wider, ob die Mitarbeiter das gewlinschte
rechtskonforme Verhalten zeigen, im Interesse der Kunden zu handeln.

Bei der Berechnung der variablen Vergltung relevanter Personen werden bei allen
verkauften Finanzinstrumenten die gleichen BezugsgréBen herangezogen und
auch qualitative Kriterien angelegt.

Die Auszahlung variabler Vergltungen kann an den Anlagezeitraum angepasst
oder zuriickgestellt werden, um sicherzustellen, dass das verkaufte Produkt
tatsachlich im Hinblick auf die endglltige Rendite des Produkts fiir den Kunden
gewahlt wurde; gegebenenfalls ist eine entsprechende Anpassung der variablen
Verglitung maéglich.

Die Vergitung der relevanten Personen richtet sich sowohl nach der Menge der
verkauften Produkte als auch nach der effektiven Rendite dieser Produkte fir den
Kunden Uber einen angemessenen Zeitraum. In diesem Fall dient die Bewertung
finanzieller Daten als MaB3stab flir die Qualitat der erbrachten Dienstleistung.

2. Beispiele flr schlechte Vorgehensweisen, die in der Regel unzuldssig sind:



« Die Geschéftsleitung hat verschiedene strategische Ziele festgelegt, die das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen in einem bestimmten Jahr erreichen soll.
Alle Ziele scheinen sich ausschlieBlich auf finanzielle oder geschaftliche Aspekte zu
beziehen, ohne die potenziellen Nachteile fiir die Kunden des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens zu bericksichtigen. Die Vergitungspolitik
wird an diesen strategischen Zielen ausgerichtet und wird sich daher in hohem
MaBe an kurzfristigen finanziellen und geschaftlichen Interessen orientieren.

e Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat eine besondere Zusatzverglitung
flr Berater eingefiihrt, damit sie Kunden ermutigen, bestimmte Finanzinstrumente
zu zeichnen, die flir das Unternehmen mit besonderen Vorteilen verbunden sind.
Hierbei besteht die Gefahr, dass die relevante Person ihren Kunden im Hinblick auf
den Kauf dieser Finanzinstrumente zum Verkauf anderer Produkte rat, bei denen
sie ansonsten empfehlen wiirde, sie zu behalten.

e Fuhrungskrafte und Beschaftigte erhalten einen hohen Bonus fiir den Verkauf
eines bestimmten Produkts. Es besteht die Gefahr, dass Warnungen der
Risikomanagement-Funktion nicht beachtet werden, weil die Anlageprodukte flr
die Wertpapierdienstleistungsunternehmen sehr lukrativ sind. Wenn die
festgestellten Risiken eintreten, sind die Produkte bereits verkauft und die
Bonifikation ausbezahlt.

e Vergltungssysteme, die — unbeschadet von § 5 Abs. 2 Nr. 2a WpDVeroV -
relevante Personen veranlassen kénnten, ein Finanzinstrument oder eine
Kategorie von Finanzinstrumenten bevorzugt zu verkaufen bzw. intensiv zu
bewerben oder unnétige/ungeeignete Kaufe oder Verkaufe flir den Kunden zu
tatigen, indem flir verschiedene Finanzinstrumente unterschiedliche Anreize
geboten oder neue oder bestimmte Finanzinstrumente durch Anreize in den Fokus
genommen werden (z. B. als Produkt des Monats oder durch das Bevorzugen
~hauseigener Produkte™ gegenliber ebenfalls in der Produktpalette des
Unternehmens befindlichen weiteren Finanzinstrumenten)

« Beispiel: Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen wendet
Verglitungssysteme an, die von der H6he der jeweiligen Verkaufe von
Finanzinstrumente abhangen, und die vorsehen, dass die relevante Person
unterschiedlich hohe Bonuszahlungen erhalt, je nachdem welches spezielle
Finanzinstrument oder welche spezielle Produktkategorie sie verkauft.

« Beispiel: Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen wendet
Verglitungssysteme an, die von der Hohe der jeweiligen Verkaufe von
Finanzinstrumenten abhdngen, und die vorsehen, dass die relevante
Person fiir verschiedene Finanzinstrumente gleich hohe Bonuszahlungen
erhdlt. In bestimmten begrenzten Zeitraumen, die mit einer Werbe- oder
Vermarktungsaktion zusammenfallen, erhéht das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen jedoch die Bonuszahlungen fiir den
Verkauf bestimmter Finanzinstrumente.

« Beispiel: Vergiitungssysteme, die relevante Personen (die z. B.
maoglicherweise ausschlieBlich auf Provisionsbasis vergitet werden)
veranlassen konnten, beim Verkauf in Fallen, in denen verschiedene
Gruppen von Finanzinstrumenten fir Kunden in gleicher Weise geeignet
sein kénnten, eine Gruppe von Finanzinstrumenten gegeniber einer
anderen geeigneten Gruppe von Finanzinstrumenten zu bevorzugen, weil
sich deren Verkauf in deutlich héheren Provisionen niederschlagt.

« Unangemessene Regelungen, die sich auf die Auszahlung von Bonifikationen
auswirken - insbesondere, wenn die Auszahlung von Bonifikationen an bestimmte



Voraussetzungen geknUlpft ist. Hierzu zahlen etwa Verglitungssysteme, die
vorsehen, dass beim Verkauf einer Gruppe von Finanzinstrumenten ein
Mindestvolumen erzielt werden muss, um Uberhaupt Bonuszahlungen zu erhalten,
die vorsehen, dass die Gewahrung von Bonuszahlungen fir Verkdufe davon
abhangig gemacht wird, dass flir jedes Finanzinstrument einer Reihe
verschiedener Produkttypen ein Mindestverkaufsziel erreicht wird oder die die
Klirzung von Bonuszahlungen oder Leistungspramien vorsehen, wenn ein
Nebenziel oder ein Schwellenwert verfehlt wurde.

e Beispiel: In einem Wertpapierdienstleistungsunternehmen verkaufen
relevante Personen eine Reihe von Finanzinstrumente, die verschiedenen
Kundenanforderungen gerecht werden, wobei die Produktpalette nach der
Art der Kundenanforderung in drei Kategorien unterteilt wird. Die
relevanten Personen kdnnen fir jedes verkaufte Produkt Leistungspramien
ansammeln, die jedoch jeweils am Monatsende nur dann zur Auszahlung
gelangen, wenn mindestens 50 % der Zielvorgaben fiir die einzelnen
Kategorien erreicht wurden.

« Beispiel: Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen verkauft
Finanzinstrumente mit verschiedenen optionalen Zusatzprodukten. Die
relevante Person erhdlt fir alle Verkdufe Leistungspramien sowie eine
Zusatzpramie, wenn der Kunde ein Zusatzprodukt kauft. Jeweils am
Monatsende werden jedoch keine Leistungspramien ausgezahlt, wenn nicht
mindestens 50 % der Finanzinstrumente zusammen mit einem
Zusatzprodukt verkauft wurden.

Verglitungssysteme, die unverhaltnismaBig starke Auswirkungen bei
geringfligigen Umsatzen vorsehen, etwa dass relevante Personen ein
Mindestverkaufsvolumen erreichen missen, um Leistungsprdamien oder deren
Aufstockung zu erhalten oder die Regelungen mit progressiven Leistungspramien
vorsehen, bei denen sich die Bonuszahlungen bei Uberschreiten eines
Schwellenwerts erhéhen oder Leistungspramien riickwirkend fir alle Verkdufe und
nicht nur fir die Verkaufe, die liber einem Schwellenwert liegen, ausgezahlt
werden.

« Beispiel: Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen legt fir relevante
Personen gestaffelte Leistungspramien fir jedes innerhalb eines Quartals
verkaufte Finanzinstrument wie folgt fest:

0-80 % des Ziels Keine Pramien
80-90 % des Ziels 50 EUR je Verkauf
91-100 % des Ziels 75 EUR je Verkauf
101-120 % des Ziels 100 EUR je Verkauf
>120 % des Ziels 125 EUR je Verkauf

In diesem Beispiel kann auch eine Staffelung der Provisionsanteile oder der
Anteile an den erzielten Ertragen fir die relevante Person vorgesehen sein.

« Beispiel: Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen verwendet dieselbe
Staffelung wie das Unternehmen wie im vorangegangenen Beispiel, wobei
jedoch die Erhéhung der Pramien riickwirkend fir alle im jeweiligen
Quartal getatigten Verkaufe gilt, d. h. bei Uberschreiten des Werts von
91 % des Ziels werden die bis dahin angesammelten Pramien zu 50 EUR je
Verkauf auf 75 EUR je Verkauf erhdht. Auf diese Weise entsteht eine Reihe
von Schwellen, in Bezug auf die ein einziger zusatzlicher Verkauf
erforderlich ist, um einen héheren Pramienkorridor zu erreichen, was eine
unverhaltnismaBig hohe Steigerung der Bonuszahlung zur Folge hat.



3. Beispiele fir schlechte Vorgehensweisen, die stets unzulassig sind:

Relevante Personen verkaufen verstarkt Produkte mit kurzer Laufzeit, um Pramien
fur die Wiederanlage des Produkts nach der kurzen Laufzeit zu erhalten, anstatt
die Geeignetheit eines Produkts flir einen Kunden in Betracht zu ziehen.

Relevante Personen nehmen haufig Kaufe und Verkaufe von Finanzinstrumenten
flir das Portfolio eines Kunden vor, um zusatzliche Verglitungen zu erhalten, ohne
Rlcksicht darauf, ob diese Aktivitdten fiir den Kunden interessengerecht sind.

Variable Gehalter, bei denen bei relevanten Personen eine leistungsorientierte
Anpassung des Grundgehalts (nach oben oder unten) nur auf der Grundlage
vorgegebener Verkaufsziele (d.h. rein quantitativer Vorgaben) vorgesehen ist: In
diesen Fallen kann letztendlich das gesamte Gehalt der relevanten Person zur
variablen Verglitung werden.

« Beispiel: Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen sieht die splrbare
Kirzung des Grundgehalts einer relevanten Person vor, wenn diese
bestimmte Verkaufsziele verfehlt. Es besteht daher das Risiko, dass die
betreffende Person ungeeignete Finanzinstrumente verkaufen kénnte, um
diese Folgen zu vermeiden. Auch die Aussicht auf ein héheres Grundgehalt
oder hohere Nebenleistungen kénnte relevante Personen in besonderem
MaBe zum Verkauf anspornen.



