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AT: Allgemeine Anforderungen flr
Wertpapierdienstleistungsunternehmen

AT 1 Vorbemerkung

1.

Dieses Rundschreiben der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (im
Folgenden: Bundesanstalt) prazisiert einzelne Regelungen des 11. Abschnitts

des WpHG sowie der Art. 21 ff. Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 (im
Folgenden: DV). Das Rundschreiben setzt hierbei einen flexiblen und praxisnahen
Rahmen fir die Ausgestaltung der Geschaftsorganisation des
Wertpapiergeschafts der unter die Vorschriften fallenden Unternehmen. Das
Rundschreiben soll zusatzlich — insbesondere fur kleinere Unternehmen -
Orientierungshilfen geben. An verschiedenen Stellen enthalt das Rundschreiben
eine beispielhafte Auflistung moglicher Manahmen, die geeignet sind, den
Anforderungen der genannten Regelungen nachzukommen.

Das Rundschreiben soll das Vertrauen der Anleger in das ordnungsmafige
Funktionieren der Wertpapiermarkte fordern und den Schutz der Gesamtheit der
Anleger und die institutionelle Funktionsfahigkeit der Kapitalmarkte starken
sowie dem Schutz des Wertpapierdienstleistungsunternehmens und seiner
Mitarbeiter dienen. Das Rundschreiben zielt zugleich auf die Einfliihrung
angemessener MaBnahmen zur Minderung des Risikos von aufsichtsrechtlichen
MaBnahmen, Schadensersatzanspriichen gegenliber Unternehmen und
Reputationsschaden flir Unternehmen aufgrund von VerstoBen gegen die
Bestimmungen des 11. Abschnitts des WpHG und der Art. 21 ff. DV.

Das Rundschreiben dient als Kompendium, das die Verwaltungspraxis der
Bundesanstalt zu einzelnen Regelungen aus den o. g. Vorschriften
zusammenfuhrt. Mit diesem Rundschreiben wird den Unternehmen eine bei
Bedarf zu aktualisierende Zusammenstellung samtlicher, von der Bundesanstalt
veroffentlichten und giltigen Verwaltungspraktiken zum 11. Abschnitt

des WpHG und der Art. 21 ff. DV zur Verfligung gestellt.

Da nur einzelne Regelungen aus den o. g. Rechtsnormen naher erlautert werden,
erhebt das Rundschreiben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Die
Bundesanstalt wird einen fortlaufenden Dialog mit der Praxis fiihren, um dem
jeweils sich ergebenden Konkretisierungsbedarf Rechnung zu tragen.

Das Rundschreiben ist modular aufgebaut, so dass notwendige Anpassungen in
bestimmten Regelungsfeldern auf die zeitnahe Uberarbeitung einzelner Module
beschrankt werden kdnnen. In einem allgemeinen Teil (Modul AT) befinden sich
grundsatzliche Prinzipien zu den im 11. Abschnitt des WpHG geregelten
Organisations- und Verhaltenspflichten. Im Besonderen Teil werden einzelne
konkrete Vorschriften und Pflichten naher erlautert.

Das Rundschreiben enthalt zum einen Anforderungen, die von der Bundesanstalt
als zwingende Vorgaben aus den Regelungen des 11. Abschnitts

des WpHG angesehen werden (in der Regel gekennzeichnet durch Verwendung
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der Formulierung ,muss”, ,ist” oder ,hat...zu"). Diese sind von allen unter die
jeweiligen Regelungen fallenden Unternehmen einzuhalten. Weiter enthalt das
Rundschreiben Vorgaben, die als im Regelfall einzuhalten angesehen werden, von
denen jedoch unter bestimmten Umstanden abgewichen werden kann. Diese sind
durch Verwendung der Formulierung ,soll” oder ,ist grundsatzlich”
gekennzeichnet. Bei einigen dieser Vorgaben stellt das Rundschreiben die
Anforderung auf, Abweichungen schriftlich zu begriinden.

Neben den nach der Verwaltungspraxis der Bundesanstalt zwingend und im
Regelfall einzuhaltenden Anforderungen beinhaltet das Rundschreiben auch
Empfehlungen, die entweder durch ausdriickliche Benennung als Empfehlung
oder unter Verwendung der Formulierung ,kann” ausgestaltet sind. Mit einer
Empfehlung werden unverbindliche Vorschlage oder Handlungsalternativen
aufgezeigt.

Zusatzlich enthalt das Rundschreiben an vielen Stellen Beispiele zur
Verdeutlichung der enthaltenen Vorgaben als auch einfache Hinweise zu
unverbindlichen, informativen Zwecken, die ebenfalls als solche gekennzeichnet
sind.

Die in BT 1 dieses Rundschreibens enthaltenen Anforderungen richten sich an
die Compliance-Funktion des Wertpapierdienstleistungsunternehmens. Der
Allgemeine Teil sowie BT 2 bis BT 15 dieses Rundschreibens richten sich an das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen als solches. Die
Wertpapierdienstleistungsunternehmen bestimmen den zustandigen
Geschaftsbereich fur diese Bereiche selbst.

AT 2 Quellen

AT 2.1 Internationale/europaische Quellen und Auslegungen

Den durch dieses Rundschreiben konkretisierten gesetzlichen Vorgaben liegen die
folgenden supranationalen Rechtsquellen, Abkommen und Verlautbarungen
zugrunde:

1.

w

International Organization of Securities Commissions (I0SCO)'s Objectives and
Principles of Securities Regulation

EU-Richtlinie 2014/65/EU und Delegierte Richtlinie (EU) 2017/593

Delegierte Verordnung (EU) 2017/565

Verlautbarungen der Europaischen Wertpapierbehorde (European Securities and
Markets Authority — ESMA) bzw. deren Vorganger, des Committees of European
Securities Regulators (CESR):

» Guidelines on knowledge and competence vom 17.12.2015 (ESMA/2015/1886)
» Guidelines on MiFID Il product governance requirements vom 02.06.2017
(ESMA35-43-620)
« Joint guidelines for complaints-handling for the securities (ESMA)
and banking (EBA) sectors vom 13.06.2014 (JC 2014/43)

MaComp: Fassung vom 19.04.2018, geandert am 28.02.2024 Seite 8 von 180



+ Guidelines on complex debt instruments and structured deposits vom
26.11.2015 (ESMA/2015/1783)

» Guidelines on cross-selling practices under MiFID Il vom 22.12.2015
(ESMA/2015/1861)

« Guidelines on certain aspects of the MiFID compliance function vom
06.07.2012 (ESMA/2012/388)

» Guidelines and Recommendations on remuneration policies and practices vom
11.06.2013 (ESMA/2013/606)

+ Guidelines on certain aspects of the MiFID Il suitability requirements

« ESMA Q&As on MIFID Il and MiFIR investor protection topics (ESMA35-43-
349)

AT 2.2 Nationale Rechtsquellen

Diesem Rundschreiben liegen die folgenden nationalen Rechtsquellen zugrunde:

1. Gesetz Uber den Wertpapierhandel (Wertpapierhandelsgesetz — WpHG)

2. Gesetz Uber das Kreditwesen (Kreditwesengesetz — KWG)

3. Verordnung zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und
Organisationsanforderungen fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen
(Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsverordnung
- WpDVerQV)

4. Verordnung Uber den Einsatz von Mitarbeitern in der Anlageberatung, als
Vertriebsbeauftragte oder als Compliance-Beauftragte und Uber die
Anzeigepflichten nach § 87 des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG-
Mitarbeiteranzeige-Verordnung - WpHGMaAnzV).

AT 3 Anwendungsbereich
AT 3.1 Anwenderkreis

Die Anforderungen des Rundschreibens finden auf alle
Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Sinne von § 2 Abs. 10 WpHG Anwendung.
Dies sind alle Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute nach § 1 Abs. 1

und Abs. 1a KWG sowie samtliche nach § 53 Abs. 1 Satz 1 KWG tatige Unternehmen,
die Wertpapierdienstleistungen nach § 2 Abs. 8 WpHG gewerbsmalig oder in einem
Umfang erbringen, der einen in kaufmannischer Weise eingerichteten
Geschaftsbetrieb erfordert. Ausgenommen sind Unternehmen, die einen
Ausnahmetatbestand nach § 3 WpHG erfiillen.

Auf Zweigniederlassungen und vertraglich gebundene Vermittler mit Sitz oder
gewohnlichem Aufenthalt im Inland i. S. d. § 53b KWG, die
Wertpapierdienstleistungen erbringen, finden die Anforderungen dieses
Rundschreibens Anwendung mit Ausnahme von AT 4 bis AT 7, AT9, BT 1,BT 2,BT5
(soweit es die Anforderungen nach § 80 Abs. 9 bis 13 WpHG betrifft), BT 8 (soweit es

MaComp: Fassung vom 19.04.2018, geandert am 28.02.2024 Seite 9 von 180



weder die Anforderungen an das Handeln im bestmoglichen Kundeninteresse noch
die Empfehlung von bestimmten Finanzinstrumenten und strukturierten Einlagen
betrifft), BT 9, BT 11 (soweit es die Anforderungen an Finanzportfolioverwalter,
Vertriebsbeauftragte und Compliance-Beauftragte betrifft) und BT 12. Auf

im EWR ansassige Zweigniederlassungen und vertraglich gebundene Vermittler
deutscher Wertpapierdienstleistungsunternehmen finden die Bestimmungen

des AT sowie BT 1, BT 2, BT 5, BT 8 und BT 9 dieses Rundschreibens Anwendung.

Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute, die keine
Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Sinne von § 2 Abs. 10 WpHG sind,
unterliegen den allgemeinen organisatorischen Anforderungen des § 25a Abs. 1 KWG,
nicht aber den Anforderungen der 8§ 63 ff. WpHG und diesem Rundschreiben.

Die Anforderungen dieses Rundschreibens finden auf
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 im AT und in BT 1 keine Anwendung finden (siehe hierzu auch
Abschnitt 2, Tz. 3 des Rundschreibens 1/2017 Mindestanforderungen an das
Risikomanagement von Kapitalverwaltungsgesellschaften (KAMaRisk) vom
10.01.2017) und die Anforderungen in BT 2 bis BT 10, BT 12 und BT 14Anwendung
finden, soweit die entsprechenden Regelungen der §§ 63 ff. WpHG Uber §

5 Abs. 2 KAGB gelten.

AT 3.2 Proportionalitatsgrundsatz

Das Rundschreiben tragt der heterogenen Unternehmensstruktur und der Vielfalt der
Geschaftsaktivitaten der Wertpapierdienstleistungsunternehmen Rechnung. Es
enthélt zahlreiche Offnungsklauseln, die insbesondere abhingig von der GréBe der
Unternehmen, den Geschaftsschwerpunkten und der Risikosituation eine vereinfachte
Umsetzung ermadglichen. Insoweit kann es vor allem auch von kleineren
Unternehmen flexibel umgesetzt werden. Bei Ermittlung der jeweils angemessenen
Vorkehrungen sind Art, Umfang, Komplexitat und Risikogehalt des jeweiligen
Geschafts sowie Art und Spektrum der angebotenen Wertpapierdienstleistungen zu
bertcksichtigen.

AT 4 Gesamtverantwortung der Geschaftsleitung

Die Verantwortung fir die Einhaltung der im WpHG geregelten Pflichten tragt die
Geschéaftsleitung. Alle Geschaftsleiter nach § 1 Abs. 2 KWG sind, unabhangig von der
internen Zustandigkeitsregelung im Unternehmen oder im Konzern, fir die
ordnungsgemaBe Geschaftsorganisation und deren Weiterentwicklung
verantwortlich. Unbeschadet dessen mussen Wertpapierdienstleistungsunternehmen
gemaB Art. 25 Abs. 1 UAbs. 2 DV festlegen, welches Geschaftsleitungsmitglied fiir die
Uberwachung und Aufrechterhaltung der jeweiligen organisatorischen
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Anforderungen im Unternehmen zustandig ist. Diese Verantwortung erstreckt sich
auch auf ausgelagerte Aktivitdten und Prozesse. Die Verantwortung besteht bei einer
Delegation von Aufgaben fort.

AT 5 Zusammenarbeit mehrerer
Wertpapierdienstleistungsunternehmen

Werden Wertpapierdienstleistungen fir einen Kunden durch zwei oder mehrere
Wertpapierdienstleistungsunternehmen mit Sitz im EWR erbracht, beispielsweise
indem ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen einen Kundenauftrag von einem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen an ein anderes
Wertpapierdienstleistungsunternehmen zur Ausfihrung weiterleitet, durfen die
beteiligten Unternehmen grundsatzlich darauf vertrauen, dass die anderen beteiligten
Unternehmen die ihnen jeweils obliegenden aufsichtsrechtlichen Pflichten erfillen.
Dies gilt auch fiir die gegenuliber den Kunden bestehenden aufsichtsrechtlichen
Pflichten, soweit gesetzlich oder vertraglich festgelegt ist, welche der Unternehmen
diese zu erflllen haben. § 71 WpHG enthalt eine derartige gesetzliche Festlegung.

Dies gilt nicht, soweit einem der Wertpapierdienstleistungsunternehmen
offensichtliche Anhaltspunkte vorliegen, dass eines der anderen Unternehmen seinen
aufsichtsrechtlichen Pflichten nicht nachkommt.

AT 6 Allgemeine Anforderungen an
Wertpapierdienstleistungsunternehmen nach
§ 80 Abs. 1 WpHG

1. Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat angemessene Grundsatze
aufzustellen, Mittel vorzuhalten und Verfahren einzurichten, die darauf
ausgerichtet sind, sicherzustellen, dass das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen selbst und seine Mitarbeiter den
Verpflichtungen des WpHG nachkommen. Dies erfordert insbesondere die
Einrichtung einer dauerhaften und wirksamen sowie prozessbegleitend als auch
praventiv tatigen Compliance-Funktion, die ihre Aufgaben unabhangig
wahrnehmen kann.

2. Die aufgestellten Grundsatze und eingerichteten Verfahren haben die effektive
Durchfiihrung der erforderlichen Kontrollhandlungen sicherzustellen. Hierbei sind
zunachst die operativen Bereiche fir die Einhaltung der Vorschriften und die
Durchfiihrung von Kontrollen (Selbstkontrollen), verantwortlich. Es ist
sicherzustellen, dass zusatzlich — zumindest stichprobenartig —
Uberwachungshandlungen durch andere Bereiche, etwa eine Uberwachung des
Handels durch die Handelsabwicklung und/oder die Compliance-Funktion,
erfolgen.
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3. Die Compliance-Funktion Gberwacht hierbei die zur Einhaltung der Vorschriften
des WpHG, insbesondere des 11. Abschnitts, und der DV getroffenen
Vorkehrungen. Die spezifischen Anforderungen an die Compliance-Funktion
werden unter BT 1 dieses Rundschreibens dargestellt.

AT 6.1 Aufbau- und Ablauforganisation des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens

Die unter AT 6 Tz. 1 beschriebenen Vorkehrungen haben sich daran zu orientieren,
inwieweit Wertpapierdienstleistungsunternehmen und ihre Mitarbeiter einem
Interessenkonflikt unterliegen kdnnen oder ob diese regelmaBig Zugang

zu compliance-relevanten Informationen haben.

Zugang zu compliance-relevanten Informationen haben insbesondere Personen, die
Zugang zu Insider- oder anderen vertraulichen Informationen haben. Als
Insiderinformationen gemal Art. 7 Abs. 1 Verordnung Nr. (EU) 2014/596 sind
insbesondere Kenntnisse Uber die im Emittentenleitfaden in Kapitel IV 2.2.4., S. 56-57
aufgeflihrten Sachverhalte anzusehen, sofern sie im Falle ihres 6ffentlichen
Bekanntwerdens geeignet sind, den Kurs/Borsenpreis eines Finanzinstruments
erheblich zu beeinflussen.

Des Weiteren ist als compliance-relevante Information die bestimmungsmaBige
Maoglichkeit zur Kenntnisnahme von Kundenauftragen anzusehen, soweit diese durch
den Abschluss von Eigengeschaften des Unternehmens oder Mitarbeitergeschaften
zum Nachteil des Kunden verwendet werden kann (insbesondere zum Vor-, Mit- oder
Gegenlaufen).

AT 6.2 Mittel und Verfahren des Wertpapierdienstleistungsunternehmens

1. Zu den notwendigen Mitteln und Verfahren eines
Wertpapierdienstleistungsunternehmens zahlen insbesondere

a. wirksame Vorkehrungen fiir angemessene MaBnahmen, um Interessenkonflikte bei
der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder
Wertpapiernebendienstleistungen zwischen dem Unternehmen einschlieBlich seiner
Mitarbeiter und der mit ihm direkt oder indirekt durch Kontrolle i. S. d Art. 4

Abs. 1 Nr. 37 Verordnung Nr. (EU) 575/2013 verbundenen Personen und
Unternehmen und seinen Kunden oder zwischen seinen Kunden zu erkennen und
eine Beeintrachtigung der Kundeninteressen zu vermeiden,

b. Vorkehrungen, um bei Systemausfallen und -stérungen Verzégerungen bei der
Auftragsausfiihrung oder -weiterleitung madglichst gering zu halten,

c. wirksame und transparente Grundsatze und Verfahren fiir eine angemessene und
unverzugliche Bearbeitung von Beschwerden durch Kunden,

d. wirksame Verfahren zur Entwicklung und Uberwachung von
Produktfreigabeverfahren,
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e. Vorkehrungen um sicherzustellen, dass eine regelmaBige Uberwachung und
Bewertung der Angemessenheit und Wirksamkeit der getroffenen organisatorischen
MaBnahmen erfolgt und erforderliche MaBnahmen zur Beseitigung von
Unzulanglichkeiten getroffen werden.

2. Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die in der Regel nicht Gber compliance-
relevante Informationen im Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens verfiigen und
deren Mitarbeiter in der Regel keinem Interessenkonflikt unterliegen, haben im
Rahmen ihrer Organisationspflichten allgemeine MalBBnahmen fir den Fall vorzusehen,
dass sie in Einzelfallen solche Informationen erhalten.

Die jeweiligen Anforderungen an die Compliance-Funktion werden in Modul BT 1
dieses Rundschreibens erldutert.

Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die in der Regel tber solche Informationen
verfligen, haben ausreichende Vorkehrungen zu treffen und MaBnahmen zu
ergreifen, um die im Unternehmen vorliegenden Informationen zu erfassen und ihre
bestimmungsgemale Weitergabe zu Gberwachen.

3. Zur Erfassung und Uberwachung der Weitergabe von compliance-relevanten
Informationen im Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens sind nachfolgend
beispielhaft aufgezahlte Manahmen und Instrumente als geeignet anzusehen.

a. Vertraulichkeitsbereiche (sog. Chinese Walls)

Chinese Walls haben zum Ziel, dass Informationen im Sinne von AT 6.1 dieses
Rundschreibens, die in einem bestimmten Bereich des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens bekannt werden, den Bereich, in dem sie
eingetreten sind, nur nach MaBgabe von 3.b. verlassen. Als mogliche organisatorische
MaBnahmen dazu kommen in Frage:

« die funktionale oder die raumliche Trennung von Vertraulichkeitsbereichen
(z.B. zwischen Kundenhandel und Eigengeschaft),

« die Schaffung von Zutrittsbeschrankungen,

- die Regelung von Zugriffsberechtigungen auf Daten.

Chinese Walls dienen dazu, die Auswirkungen von Interessenkonflikten zwischen dem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen und seinen Kunden oder zwischen seinen
verschiedenen Kunden maoglichst gering zu halten. Hierdurch soll auf die
ununterbrochene und uneingeschrankte interessenkonfliktfreie Handlungsfahigkeit
der einzelnen Bereiche des Wertpapierdienstleistungsunternehmens hingewirkt
werden, indem das in einem Bereich entstandene compliance-relevante
Informationsaufkommen auf diesen Bereich beschrankt bleibt. Der jeweilige Bereich
hat daher in eigener Verantwortung im Einvernehmen mit der Compliance-Funktion
alle Vorkehrungen zu treffen, um die Vertraulichkeit der compliance-relevanten
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Informationen sicherzustellen. Soweit derartige MaBnahmen nicht getroffen werden
kdnnen, sind andere vergleichbare organisatorische MaBnahmen zu treffen um
Interessenkonflikte moglichst gering zu halten.

b. Bereichsiiberschreitender Informationsfluss (Wall Crossing)

Ein bereichstiberschreitender Informationsfluss ist zulassig, soweit dies zur Erfillung
der Aufgaben des Wertpapierdienstleistungsunternehmens erforderlich ist. In einem
auf vielen Geschaftsfeldern tatigen, aber arbeitsteilig organisierten
Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann die Hinzuziehung von Mitarbeitern aus
anderen Bereichen oder die bereichstiberschreitende Informationsweitergabe
insbesondere bei komplexen Transaktionen mit hohem Schwierigkeits- und/oder
Risikograd oder zur vollen Ausschépfung der Produktpalette des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens notwendig sein.

Die bereichsiiberschreitende Weitergabe von Informationen im Sinne von AT 6.1
dieses Rundschreibens und die Einschaltung von Mitarbeitern aus anderen Bereichen
sind daher statthaft, wenn sich die Informationsweitergabe auf das erforderliche Mal3
beschrankt (Need-to-know-Prinzip).

c. Uberwachungsinstrumente

Die Uberwachung von Geschéften in Finanzinstrumenten kann insbesondere mit Hilfe
einer Beobachtungsliste und/oder Sperrliste durchgefiihrt werden.

e Beobachtungsliste

Die Beobachtungsliste (watch-list) ist eine nicht offentliche, laufend aktualisierte
Liste von Finanzinstrumenten, zu denen im
Wertpapierdienstleistungsunternehmen compliance-relevante Informationen im
Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens vorliegen. Die watch-list ist von

der Compliance-Funktion grundsatzlich streng vertraulich zu fihren. Die auf

der watch-list vermerkten Werte unterliegen grundsatzlich keinen Handels- und/
oder Beratungsbeschrankungen. Die watch-list dient der Compliance-Funktion
dazu, in den betreffenden Werten die Eigenhandels- bzw. Mitarbeitergeschéfte zu
uberwachen. Ferner dient die watch-list zur Beobachtung, ob Chinese

Walls zwischen den verschiedenen compliance-relevanten Bereichen des
Unternehmens eingehalten werden. In die watch-list sind alle Finanzinstrumente
einer Gesellschaft aufzunehmen, tber welche compliance-relevante
Informationen vorliegen (meldepflichtige Werte). Mitarbeiter des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens, bei denen in Ausiibung ihrer

Tatigkeit compliance-relevante Informationen anfallen (Meldepflichtige), sind
verpflichtet, unverziglich eine entsprechende Meldung zur watch-list zu
veranlassen.
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e Sperrliste

Als weiteres Compliance-Instrument neben der watch-list kann ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen auch eine oder mehrere Sperrlisten
(restricted-lists) fuhren. Die restricted-list ist eine gleichfalls stets aktualisierte
Liste meldepflichtiger Werte, die jedoch im Gegensatz zur watch-

list unternehmensintern nicht geheim zu halten ist und die dazu dient, den
betroffenen Mitarbeitern und Bereichen des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens etwaige Beschrankungen fir
Mitarbeiter- und Eigengeschafte sowie Kunden- und Beratungsgeschafte — mit
Ausnahme solcher Kundengeschafte, die ohne vorherige Beratung auf Initiative
des Kunden erfolgen - mitzuteilen. Bei der Aufnahme von Werten auf

die restricted-list kann die Nennung eines Grundes fiir die Aufnahme nur insoweit
erfolgen, als die entsprechenden Tatsachen bereits 6ffentlich bekannt sind.

AT 7 Verhaltnis 88 63 ff. WpHG zu §§ 25a, 25e KWG

1. Der Verweis in § 80 Abs. 1 Satz 1 WpHG auf §§ 25a Abs. 1, 25e KWG stellt klar,
dass deren Anforderungen auch fir die Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen Anwendung finden. Fir den Bereich der
Wertpapierdienstleistungen gelten die Vorgaben in §

80 Abs. 1 WpHG und Art. 22 DV neben den Vorgaben in §§ 25a Abs. 1und
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 aufgefihrten
erforderlichen Grundsatze, Mittel und Verfahren sind somit Bestandteil des
internen Kontrollsystems des Wertpapierdienstleistungsunternehmens.

AT 8 Aufzeichnungspflichten

Der Mindestumfang der gesetzlich vorgegebenen Dokumentationen ist
im Verzeichnis der Mindestaufzeichnungspflichten gemaf § 83 Abs. 11 WpHG der
Bundesanstalt wiedergegeben.

AT 9 Anforderung an
das Outsourcing nach Art. 32 DV

Neben den Anforderungen aus §§ 25b KWG, 80 Abs. 6 WpHG, Art. 30 und
31 DV sowie von AT 9 der MaRisk sind die Vorgaben aus Art. 32 DV einzuhalten,
soweit einschlagig.

1. Die Auslagerung der Finanzportfolioverwaltung fir Kunden an ein Unternehmen
mit Sitz in einem Drittstaat darf gemaB Art. 32 Abs. 1 DV nur unter der
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zusatzlichen Voraussetzung erfolgen, dass das Auslagerungsunternehmen fiir
diese Dienstleistung in diesem Staat zugelassen oder registriert und von der
Behorde beaufsichtigt wird, die in der Liste der Aufsichtsbehdrden mit Sitz in
einem Drittstaat, mit denen die Bundesanstalt eine angemessene
Kooperationsvereinbarung gemaB Art. 32 Abs. 3 DV unterhalt, enthalten ist.

2. Besondere Erlduterungen zur teilweisen oder vollstandigen Auslagerung
der Compliance-Funktion finden sich im Modul BT 1.3.4.

MaComp: Fassung vom 19.04.2018, geandert am 28.02.2024 Seite 16 von 180


https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Rundschreiben/dl_rs_0518_MaComp_anlage_at9.html;jsessionid=43B5BC55CF6438AE61DCCF21A2EC440E.2_cid501?nn=9021442

BT: Besondere Anforderungen nach
8§ 63 ff. WpHG

BT 1 Organisatorische Anforderungen und Aufgaben
der Compliance-Funktion nach § 80 Abs. 1 WpHG,
Art. 22 DV und 26 Abs. 7 DV und 26 Abs. 7 DV

Dieses Modul erlautert die Anforderungen an die Organisation und die Tatigkeit
der Compliance-Funktion aus § 80 Abs. 1 WpHG, Art. 22 und Art. 26 Abs. 7 DV'. Bei
der Umsetzung durch die Wertpapierdienstleistungsunternehmen findet das
Proportionalitatsprinzip nach Art. 22 Abs. 1 DV Anwendung.

BT 1.1 Stellung der Compliance-Funktion

1. Die Geschaftsleitung eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens muss eine
angemessene, dauerhafte und wirksame Compliance-Funktion einrichten und
ausstatten, die ihre Aufgaben unabhangig wahrnehmen kann. Sie tragt die
Gesamtverantwortung fiir die Compliance-Funktion und tGiberwacht deren
Wirksamkeit.

2. Die Compliance-Funktion ist ein Instrument der Geschaftsleitung. Sie kann auch
einem Mitglied der Geschaftsleitung unterstellt sein. Unbeschadet dessen ist
sicherzustellen, dass der Vorsitzende des Aufsichtsorgans unter Einbeziehung der
Geschiftsleitung direkt beim Compliance-Beauftragten Auskiinfte einholen kann?.

3. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss einen Compliance-
Beauftragten benennen, der unbeschadet der Gesamtverantwortung der
Geschaftsleitung fir die Compliance-Funktion sowie die Berichte an die
Geschaftsleitung und das Aufsichtsorgan verantwortlich ist. Der Compliance-
Beauftragte wird von der Geschaftsleitung bestellt bzw. entlassen. Er soll Gber
hohe ethische Standards und personliche Integritat verfligen.

4. Die Bedeutung der Compliance-Funktion soll sich an ihrer Stellung in der
Unternehmensorganisation widerspiegeln.

! Die Vorgaben der Nr. 2 und Nr. 3 Product Governance der FAQ zu MiFID II-Wohlverhaltensregeln nach §§

63 ff. WpHG sind vollstandig enthalten (siehe

Link: https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Auslegungsentscheidung/WA/ae 040518 faq mifid2 wo
hilverhaltensregeln.html;jsessionid=19FE7772D90F96DEEDCOA32A06665DDE.2 cid500?nn=9450992#doc10849298bodyT
ext5).

2 Wenn das Wertpapierdienstleistungsunternehmen einen Priifungsausschuss eingerichtet hat, kann alternativ
sichergestellt werden, dass der Vorsitzende des Prifungsausschusses die Auskiinfte einholen kann.
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5. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen und seine Geschéftsleitung fordern
und bestarken eine unternehmensweite ,Compliance-Kultur”’, durch die
Rahmenbedingungen fir eine Férderung des Anlegerschutzes durch die
Mitarbeiter, sowie flr eine Forderung der Finanzstabilitat und fir eine
angemessene Wahrnehmung von Compliance-Angelegenheiten geschaffen
werden.

BT 1.2 Aufgaben der Compliance-Funktion

BT 1.2.1 Uberwachungsaufgaben der Compliance-Funktion

1. Die Compliance-Funktion Uberwacht und bewertet die im Unternehmen
aufgestellten Grundsatze und eingerichteten Verfahren sowie die zur Behebung
von Defiziten getroffenen MaBBnahmen einschlieBlich der Prozessablaufe fir die
Abwicklung von Beschwerden.

2. Die Compliance-Funktion hat durch regelmaBige risikobasierte
Uberwachungshandlungen darauf hinzuwirken, dass den aufgestellten
Grundsatzen und eingerichteten Verfahren, somit den Organisations- und
Arbeitsanweisungen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens,
nachgekommen wird und dass die Mitarbeiter der Geschaftsbereiche, die
Wertpapierdienstleistungen erbringen, das nétige Bewusstsein fiir Compliance-
Risiken aufweisen. Hierbei arbeiten die Compliance-Funktion und die
Geschaftsleitung, die insoweit die Letztverantwortung tragt, zusammen.

3. Esist Aufgabe der Compliance-Funktion, daflir Sorge zu tragen, dass
Interessenkonflikte vermieden werden bzw. unvermeidbaren Interessenkonflikten
ausreichend Rechnung getragen wird. Dies gilt insbesondere hinsichtlich der
Wahrung der Kundeninteressen. Des Weiteren hat die Compliance-Funktion
darauf hinzuwirken, dass organisatorische Vorkehrungen im Unternehmen
getroffen werden, um die unzulassige Weitergabe von compliance-relevanten
Informationen im Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens zu verhindern.

BT 1.2.1.1 Risikoanalyse

1. Umfang und Schwerpunkt der Tatigkeit der Compliance-Funktion sind auf Basis
einer Risikoanalyse festzulegen. Die Compliance-Funktion fiihrt eine solche
Risikoanalyse in regelmaBigen Abstéanden durch, um die Aktualitat und
Angemessenheit der Festlegung zu tberprifen. Neben der regelmaBigen
Uberprifung identifizierter Risiken ist im Bedarfsfall eine Ad-hoc-Priifung
vorzunehmen, um aufkommende Risiken in die Betrachtung mit einzubeziehen.
Aufkommende Risiken kénnen z.B. solche aus der ErschlieBung neuer
Geschéftsfelder oder aufgrund von Anderungen in der Struktur des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens oder gesetzlicher Vorgaben oder
gesetzlicher Vorgaben sein.

2. Im Rahmen ihrer regelmaBigen Risikoanalyse ermittelt die Compliance-Funktion
das Risikoprofil des Wertpapierdienstleistungsunternehmens im Hinblick auf
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Compliance-Risiken. Das Risikoprofil wird auf Basis von Art, Umfang und
Komplexitat der angebotenen Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen, der Kategorien der Kunden, der Arten der
gehandelten und vertriebenen Finanzinstrumente, der Vertriebswege sowie gdfls.
der Gruppenstruktur unter Beriicksichtigung der aus der Uberwachung der
Beschwerdeabwicklung resultierenden Informationen bestimmt. Dabei sind die
von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen und seinen Mitarbeitern
einzuhaltenden Verpflichtungen nach dem WpHG, den Verwaltungsvorschriften
und Verlautbarungen, die von der Bundesanstalt zur Konkretisierung

des WpHG erlassen worden sind sowie die einschlagigen Leitlinien und Standards
von ESMA, die bestehenden Organisations- und Arbeitsanweisungen bzw. -
ablaufe sowie samtliche Uberwachungs- und Kontrollsysteme im Bereich der
Wertpapierdienstleistungen zu bertcksichtigen. Dartiber hinaus sind die
Ergebnisse bisheriger Uberwachungshandlungen durch die Compliance-Funktion,
durch die interne Revision und die Prifungsergebnisse externer Wirtschaftsprifer
und alle sonstigen relevanten Erkenntnisquellen, wie etwa aggregierte
Risikomessungen, in die Risikoanalyse mit einzubeziehen. Zur Sicherstellung der
umfassenden Uberwachung der Compliance-Risiken werden Prioritaten
festgelegt.

BT 1.2.1.2 Uberwachungshandlungen

1. Die Compliance-Funktion Uberprift, ob die in den Organisations- und
Arbeitsanweisungen aufgefiihrten Kontrollhandlungen durch die Fachabteilungen
regelmaBig und ordnungsgemal ausgefiihrt werden.
2. Zusatzlich sind eigene Vor-Ort-Prifungen oder andere eigene Prifungen
der Compliance-Funktion vorzunehmen. Hierbei hat der Compliance-Beauftragte
risikoorientiert zu bestimmen, welche Vor-Ort-Priifungen seine
Organisationseinheit selbst vornimmt (Kernbereich Compliance)>. Dies ist
prifungstechnisch nachvollziehbar zu begriinden. Die Anzahl der Stichproben ist
festzuhalten.
3. Die vorzunehmenden Uberwachungshandlungen diirfen nicht ausschlieBlich auf
Prifungsergebnisse der internen Revision gesttitzt werden.
4. Fir die notwendigen Uberwachungshandlungen miissen geeignete Quellen,
Methoden und Instrumente herangezogen werden. Beispielsweise
« soll eine Auswertung von Berichten erfolgen, die die Aufmerksamkeit der
Geschaftsleitung auf wesentliche Abweichungen zwischen erwarteten und
tatsachlichen Ablaufen (Bericht Uber Ausfallerscheinungen) oder auf
Situationen, die ein Tatigwerden erfordern (Problembericht), lenken;

« sollen Arbeitsabldaufe beobachtet, Akten geprift und/oder Interviews mit
verantwortlichen Mitarbeitern gefiihrt werden; nach Ermessen der

3 Es wird darauf hingewiesen, dass etwa die Churning-Kontrolle typischerweise unmittelbar durch Mitarbeiter der
Compliance-Funktion erfolgt.
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Compliance-Funktion sollen gegebenenfalls auch Interviews mit einer
Auswahl relevanter Kunden gefiihrt werden;
e sollen im Bereich Product Governance Berichte und Arbeitsmethoden der
zustandigen Bereiche und Mitarbeiter mit kritischem Blick gewurdigt werden;
e wird eine Handelstiberwachung empfohlen.

5. Die Compliance-Funktion Uberwacht den Ablauf des Beschwerdeverfahrens und

zieht Beschwerden als eine Informationsquelle im Kontext ihrer allgemeinen
Uberwachungsaufgaben heran. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
gewahrt der Compliance-Funktion uneingeschrankten Zugang zu allen
Beschwerden. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen sollte unter
Berticksichtigung des Proportionalitatsgrundsatzes eine Organisationsstruktur
bevorzugen, bei der die Compliance-Funktion nicht an der operativen
Bearbeitung der Beschwerden beteiligt ist.

Die Uberwachungshandlungen werden unter Beriicksichtigung der Kontrollen der
Geschaftsbereiche, der vom Wertpapierdienstleistungsunternehmen
einzuhaltenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie der
Prifungshandlungen der Risikomanagementfunktion, der internen Revision, des
Controllings oder anderer Kontrollfunktionen im Bereich der
Wertpapierdienstleistungen durchgefihrt.

Es wird empfohlen, dass andere Kontrollfunktionen (z.B. die interne Revision oder
die Risikomanagement Funktion) ihre Prifungshandlungen mit den
Uberwachungshandlungen der Compliance-Funktion koordinieren und die
Ergebnisse austauschen, wobei jedoch die unterschiedliche Aufgabenstellung und
die Unabhéangigkeit der jeweiligen Funktionen zu berlicksichtigen sind. Im
Gegensatz zu den Prifungen der internen Revision fiihrt die Compliance-
Funktion ihre Uberwachungshandlungen zu den aufgestellten Grundsitzen und
eingerichteten Verfahren im Bereich der Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen kontinuierlich, nach Mdglichkeit
prozessbegleitend oder zumindest zeitnah, durch. Ein Informationsaustausch soll
auch mit internen und externen Prifern (insb. dem WpHG-Prifer) erfolgen.
Soweit Defizite in den Grundsatzen und Verfahren festgestellt werden, hat

die Compliance-Funktion die notwendigen MalBnahmen, die zur Behebung von
Defiziten im Bereich der bestehenden organisatorischen Vorkehrungen
notwendig sind, zu ermitteln und die Geschaftsleitung dariiber zu informieren
sowie die Implementierung von MaBnahmen zu Giberwachen und regelmaBig zu
bewerten. Zur Uberpriifung ist wiederum die Vornahme entsprechender
Uberwachungshandlungen erforderlich.

BT 1.2.2 Berichtspflichten der Compliance-Funktion

1.

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt sicher, dass regelmaBig
schriftliche Compliance-Berichte an die Geschaftsleitung Ubermittelt werden. Die
Berichte enthalten eine Beschreibung der Umsetzung und Wirksamkeit des
gesamten Kontrollwesens hinsichtlich Wertpapierdienstleistungen sowie eine
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Zusammenfassung der identifizierten Risiken und der

durchgefiihrten bzw. durchzufihrenden MaBnahmen zur

Behebung bzw. Beseitigung von Defiziten und Mangeln sowie zur
Risikoreduzierung. Die Berichte mussen in angemessenen Zeitabstéanden,
zumindest einmal jahrlich, erstellt werden.

2. Uber die Angabe in den regelmaBigen Berichten hinaus, hat der Compliance-
Beauftragte der Geschaftsleitung erhebliche Feststellungen, wie etwa
schwerwiegende VerstoBe gegen die Vorschriften des WpHG, unverziglich
mittels eines anlassbezogenen Ad-hoc-Berichts mitzuteilen. Der Bericht hat einen
Vorschlag hinsichtlich zu ergreifender Abhilfemanahmen zu enthalten.

3. Die Berichte sind auch dem Aufsichtsorgan zu tGbermitteln, falls ein solches
vorhanden ist. Die Ubermittlung des Berichts an das Aufsichtsorgan erfolgt
jedoch grundsatzlich tGber die Geschaftsleitung. Eine Verpflichtung, Compliance-
Berichte ohne vorherige Information der Geschaftsleitung unmittelbar an das
Aufsichtsorgan zu Gbermitteln, besteht nicht.

4. Durch die Geschiftsleitung veranlasste, inhaltliche Anderungen des Berichts sind
gesondert zu dokumentieren. Uber diese Anderungen ist der Vorsitzende des
Aufsichtsorgans zu informieren.

5. Die Compliance-Berichte sollen sich auf alle Geschaftsbereiche erstrecken, die an
der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen beteiligt sind, sowie auf Informationen Uber
die Abwicklung von Beschwerden. Falls ein Bericht nicht samtliche dieser Bereiche
abdeckt, ist dies ausfihrlich zu begriinden.

6. Fir den Compliance-Bericht gilt das Proportionalitatsprinzip. Im Fall der
Berichtspflichten Giber den Bereich Product Governance bedeutet dies z.B., dass
Angaben zu einfachen, weit verbreiteten Produkten im Bericht jeweils weniger
ausfihrlich dargestellt werden kdnnen, komplexe oder risikoreiche, innovative
oder illiquide Produkte ausfihrlicherer Angaben bedurfen.

7. Die Compliance-Berichte missen, soweit einschlagig, zumindest die folgenden
Angaben enthalten:

a. Allgemeine Informationen

« Einen Uberblick tber die Struktur der Compliance-Funktion, inklusive der
Qualifikation der Mitarbeiter und deren Berichtslinie, sowie mogliche
Anderungen im Berichtszeitraum,;

e Angaben zur Angemessenheit der Personal- und Sachausstattung
der Compliance-Funktion;

e Angaben zur Wirksamkeit und Angemessenheit der zur Einhaltung der
gesetzlichen Vorgaben implementierten Grundsatze und Verfahren;

e Eine Beschreibung der Risiken, die in dem von der Compliance-Funktion
Uberwachten Bereich identifiziert wurden;

« Angaben zur Uberprifung der Umsetzung und Einhaltung der Regelungen
zur Sachkunden und Zuverlassigkeit;

« die Darstellung sonstiger im Berichtszeitraum aufgetretener wesentlicher
Sachverhalte mit Compliance-Relevanz oder sonstiger erforderlicher
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MaBnahmen und Strategien, zu denen im Berichtszeitraum gewonnene
Erkenntnisse Anlass gegeben haben;

o Eine Darstellung von Situationen, in denen von dem Grundsatz abgewichen
wurde, dass Geschaftsbereiche keine Weisungen gegeniiber den Mitarbeitern
der Compliance-Funktion erteilen oder auf sonstige Art und Weise auf deren
Tatigkeit Einfluss nehmen durfen;

o Angaben zum wesentlichen Schriftwechsel mit den zustandigen
Aufsichtsbehorden, falls die Geschaftsleitung hierauf nicht bereits auf
anderem Weg aufmerksam gemacht wurde;

o Eine Darstellung der im Berichtszeitraum eingetretenen relevanten
Anderungen und Entwicklungen regulatorischer Anforderungen sowie die zur
Sicherstellung ihrer Einhaltung ergriffenen bzw. zu ergreifenden Malnahmen,
soweit die Geschaftsleitung nicht bereits auf anderem Weg hierauf
aufmerksam gemacht wurde;

e Wird angesichts des Proportionalitatsgrundsatzes eine Ausnahme
nach BT 1.2.1.2 Tz. 5 letzter Satz in Anspruch genommen, eine Einschatzung
zur fortbestehenden Angemessenheit der Grundsatze und Verfahren, die eine
Minimierung der Interessenkonflikte bewirken sollen.

b. Art und Weise der Uberwachung und Priifung

« Beschreibung der Uberwachungsaufgabe der Compliance Funktion,
insbesondere Darstellung der Friiherkennung von VerstoBen gegen
aufsichtsrechtliche Vorgaben;

e Eine Zusammenfassung der von der Compliance-Funktion durchgefiihrten
Prifungen (insbesondere Vor-Ort Prifungen und Aktenprifungen);

e Eine Zusammenfassung der von der Compliance-Funktion fiir den nachsten
Uberwachungszyklus geplanten Priifungen.

c. Feststellungen

e Eine Zusammenfassung der wesentlichen Feststellungen aus der Prifung der
Grundsatze und Verfahren des Wertpapierdienstleistungsunternehmens unter
Angabe der in der Organisation und dem jeweiligen Compliance-Prozess
festgestellten Risiken, VerstoBe und Mangel;

e Angabe der Zahl der im Beschwerdeberichtszeitraum eingegangenen
Beschwerden, sofern die Geschéftsleitung hierauf nicht bereits auf anderem
Weg aufmerksam gemacht wurde sowie — sofern im Rahmen der
Beschwerdebearbeitung festgestellt — eine Beschreibung
spezifischer Compliance- oder sonstiger Risiken fur die Grundsatze und
Verfahren zur Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und -
nebendienstleistungen;

« Sofern die Compliance-Funktion auch mit dem Beschwerdemanagement
betraut ist: ggfls. Feststellungen im Hinblick auf die Umsetzung der
Grundsatze und Verfahren zur Feststellung, Beseitigung bzw. Minimierung
moglicher Interessenkonflikte, die aus der Zusammenlegung der Compliance-
Funktion mit dem Beschwerdemanagement resultieren.

d. MaBnahmen
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e Eine Zusammenfassung der MaBnahmen, die ergriffen wurden, um
wesentlichen Risiken von VerstéBen zu begegnen bzw. um diese zu
beseitigen;

o Eine Zusammenfassung der MaBnahmen, die aufgrund von
Kundenbeschwerden eingeleitet wurden und der auf diesen ggf. basierenden
Kulanzzahlungen, sofern die Geschaftsleitung hierauf nicht bereits auf
anderem Weg aufmerksam gemacht wurde sowie eine Zusammenfassung der
MaBnahmen im Hinblick auf spezifische Compliance- oder sonstige Risiken
fur die Grundsatze und Verfahren zur Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen und -nebendienstleistungen, die im Rahmen der
Beschwerdebearbeitung identifiziert wurden.

e. Sonstiges

¢ Informationen dartber, wo und wie die Geschaftsleitung von wichtigen
Empfehlungen oder Einschatzungen der Compliance-Funktion abgewichen
ist.

8. Nach § 81 Abs. 4 WpHG hat sich der Bericht der Compliance-Funktion
insbesondere auch auf den Themenbereich Product Governance zu beziehen.
Dementsprechend missen die vorstehend genannten Berichtsinhalte auch auf die
Uberwachung der Product Governance erstreckt werden. Es hat insbesondere
eine Berichterstattung Uber die Angemessenheit und Wirksamkeit der
Grundsatze, Mittel und Verfahren zu erfolgen, die darauf ausgerichtet sind,
sicherzustellen, dass das Wertpapierdienstleistungsunternehmen selbst und seine
Mitarbeiter den Product-Governance-Vorgaben nachkommen. Es ist ein
einheitlicher Bericht zu erstellen. Tritt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
gleichzeitig als Konzepteur und Vertriebsunternehmen auf, soll der Bericht
der Compliance-Funktion so gegliedert sein, dass auf beide Geschaftsfelder
getrennt eingegangen wird (z.B. da sich aus beiden unterschiedliche Compliance-
Risiken ergeben kénnen, die nicht vermischt werden sollten). Dem steht nicht
entgegen, dass die beiden entsprechenden operativen Einheiten jeweils einen
zusatzlichen Bericht mit gleichem oder dartiber hinausgehendem Inhalt an die
Geschaftsfihrung richten

e Dabei ist insbesondere anzugeben, ob geeignete Malnahmen zur Behebung
von VerstoBen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens oder seiner
Mitarbeiter gegen die Product Governance-Vorgaben oder zur Beseitigung
des Risikos eines solchen VerstoBes oder aufgetretener Mangel ergriffen
wurden.

e Des Weiteren ist Uiber die Abwicklung der die
Product Governance betreffenden Beschwerden und Uber die daraufhin
ergriffenen oder zu ergreifenden AbhilfemaBnahmen zu berichten.

e Daruber hinaus ist zu berichten, ob und wie die Compliance-Funktion die
Entwicklung und regelmaBige Uberpriifung der
Produktfreigabevorkehrungen tiberwacht und wie sie etwaige Risiken, dass
Anforderungen an den Produktiiberwachungsprozess nicht erfillt werden,
frihzeitig erkennt.
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e Eine Darstellung der Rolle der Compliance-Funktion im
Product Governance Prozess.

9. SchlieBlich muss der Compliance-Bericht auch systematische Informationen tber

die von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen konzipierten und
empfohlenen Finanzinstrumente enthalten, insbesondere tber die jeweilige
Vertriebsstrategie sowie die erbrachten Dienstleistungen. Zu den systematischen

Informationen zahlen zumindest

e die Zahl und Art der konzipierten bzw. vertriebenen Produkte, mit ihrem
jeweiligen Zielmarkt und weiteren Angaben aus dem
Produktfreigabeverfahren, die zur Beurteilung des mit den Produkten
einhergehenden Compliance-Risikos erforderlich sind (z.B. die Komplexitat
der Produkte, Interessenkonflikte, ggf. besonders relevante Daten aus der
Szenarioanalyse, das Kosten-Renditeverhaltnis). Dabei sollte die
Berichterstattung hauptsachlich auf neu konzipierte bzw. vertriebene
Produkte sowie auf wesentliche Anderungen von Produktmerkmalen
eingehen;

e im Falle von Konzepteuren, die jeweiligen Vertriebspartner, mit einem
Schwerpunkt auf neuen Vertriebspartnern, als Teil der Angaben zur
Vertriebsstrategie;

e Angaben, ob Produkte, auBerhalb des (positiven) Zielmarkts vertrieben
wurden/werden und in welchem Umfang.

10. Die Compliance-Funktion prift anlasslich jedes Compliance-Berichts, ob eine

Berichterstattung auch an die tibergeordnete Compliance-Funktion innerhalb des
Unternehmensverbunds erforderlich ist.

BT 1.2.3 Beratungsaufgaben der Compliance-Funktion

1.

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt sicher, dass die Compliance-
Funktion ihren Beratungs- und Unterstltzungspflichten nachkommt. Zu diesen
zahlen unter anderem die Unterstitzung bei Mitarbeiterschulungen (auch fiir
Mitarbeiter in Fihrungspositionen), die tagliche Betreuung von Mitarbeitern und
die Mitwirkung bei der Erstellung neuer Grundsatze und Verfahren innerhalb des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens (z.B. bei den Vergutungsgrundsatzen
oder den Product Governance Grundsatzen und Verfahren).
Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen sorgt daftir, dass seine Mitarbeiter
(auch in Fihrungspositionen) in ausreichendem Mafe geschult sind.
Die Compliance-Funktion unterstitzt die operativen Bereiche (d.h. samtliche
Mitarbeiter, die direkt oder indirekt an der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen beteiligt sind) bei der Durchfiihrung von Schulungen
oder flhrt diese selbst durch. Hierbei hat die Compliance-Funktion insbesondere
folgende Schwerpunkte zu bericksichtigen:
e interne Grundsatze und Verfahren des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens und seine organisatorische Struktur
im Bereich der Wertpapierdienstleistungen;
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o Anforderungen des WpHG, der DV, der WpDVerOV und der WpHGMaAnzV,
einschlagige Verlautbarungen von ESMA (insb. Leitlinien), Verlautbarungen
der Bundesanstalt sowie andere relevante aufsichtsrechtliche Anforderungen,
jeweils einschlieBlich méglicher Anderungen.

3. Schulungen mussen in regelmaBigen Abstanden und erforderlichenfalls
anlassbezogen durchgefihrt werden. Die Schulungen sind je nach Bedarf an alle
Mitarbeiter, einzelne Geschaftsbereiche oder einzelne Mitarbeiter zu richten.

4. Die Schulungsinhalte sind bei relevanten Anderungen, wie etwa gesetzlichen
Neuerungen, neuen Verlautbarungen
von ESMA (insb. Leitlinien) bzw. Verlautbarungen der Bundesanstalt sowie
Anderungen der Unternehmensorganisation und der Organisations- und
Arbeitsanweisungen, unverzuglich zu aktualisieren.

5. Die Mitarbeiter der Compliance-Funktion haben die Geschaftsbereiche und die
Mitarbeiter des Unternehmens im Hinblick auf die Einhaltung der gesetzlichen
Bestimmungen sowie der Organisations- und Arbeitsanweisungen auch zur
Product Governance zu beraten und zu unterstitzen. Sie stehen insbesondere fir
Fragen zur Verfligung, die sich aus der taglichen Arbeit ergeben.

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.

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

3. Durch die Einbindung muss es der Compliance-Funktion ermdglicht 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 Handelsplatze oder der Auflage neuer
Finanzprodukte sowie der Einfihrung neuer Werbestrategien im Bereich der
Wertpapierdienstleistungen — zu beraten und ihre Sachkenntnis einzubringen.
Der Compliance-Funktion muss das Recht eingerdumt werden, friihzeitig in die
Produktgenehmigungs- und anderen Product Governance-Prozesse — etwa durch
Interventionsrechte — einbezogen zu werden. Ein Ubergang der Verantwortung
von den operativen Bereichen auf die Compliance-Funktion ist hiermit nicht
verbunden.

4. Im Ubrigen bestarkt die Geschéftsleitung die Geschéftsbereiche, die Compliance-
Funktion in ihre Tatigkeit einzubeziehen. Wenn wesentlichen Empfehlungen
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der Compliance-Funktion nicht gefolgt wird, hat die Compliance-Funktion dies

entsprechend zu dokumentieren und in ihren Compliance-Berichten (wo

erforderlich ggf. in einem ad-hoc Bericht) darzustellen.

Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt sicher, dass die Compliance-

Funktion bei jedem wesentlichen, nicht-routinemaBigen Schriftwechsel mit den

zustandigen Aufsichtsbehdrden im Bereich der Wertpapierdienstleistungen und

Wertpapiernebendienstleistungen und mit den Handelstiberwachungsstellen der

Bbrsen 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;

o Festlegung der Grundsatze fir Vertriebsziele bei der Ausgestaltung des
Vergutungssystems fir relevante Personen im Sinne des BT §; 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 persénlichen Geschifte im
Unternehmen;

e Festlegung der Grundsatze zur bestmoglichen Auftragsausfihrung und
gegebenenfalls Grundsatze zur Weiterleitung bei Ausfliihrung durch ein
drittes Unternehmen;

e Ausgestaltung des Produktiiberwachungsprozesses sowie der tibrigen
Product Governance-Prozesse.

BT 1.3 Organisatorische Anforderungen an die Compliance-Funktion

BT 1.3.1 Wirksamkeit

Wertpapierdienstleistungsunternehmen mussen unter Beritcksichtigung der
individuellen Umstande des Unternehmens abwagen, welche Vorkehrungen,
insbesondere im Hinblick auf Organisation und Ausstattung der Compliance-
Funktion, am besten geeignet sind, deren Wirksamkeit sicherzustellen. In die
Abwagung sind insbesondere folgende Kriterien einzubeziehen:

die Art der angebotenen Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen und sonstigen Geschaftsaktivitaten
(einschlieBlich derer, die in keiner Verbindung zu Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen stehen);

die Wechselwirkung zwischen Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen und den sonstigen Geschaftsaktivitaten;
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e das Spektrum und das Volumen der erbrachten Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen (im absoluten und relativen Vergleich zu den
sonstigen Geschaftsaktivitaten), die Bilanzsumme und die Einklinfte aus
Provisionen, Gebuhren und anderen Einkommensquellen im Zusammenhang mit
dem Angebot von Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen;

e die Art der angebotenen Finanzinstrumente;

e die Art der durch das Wertpapierdienstleistungsunternehmen angesprochenen
Kunden (professionelle Kunden, Privatkunden, geeignete Gegenparteien);

e die Anzahl der Mitarbeiter;

e 0b das Wertpapierdienstleistungsunternehmen Teil eines Unternehmensverbunds
im Sinne von Art. 2 Nr. 11 Richtlinie (EU) 2013/34 ist;

« Dienstleistungen, die durch ein geschaftliches Netzwerk, etwa durch vertraglich
gebundene Vermittler oder Zweigstellen, erbracht werden;

e grenziberschreitende Tatigkeiten des Wertpapierdienstleistungsunternehmens;

e Organisations- und Entwicklungsstand der IT-Systeme.

BT 1.3.1.1 Ausstattung und Budget

1. Die Compliance-Funktion muss tUber angemessene Mittel fir ihre
Aufgabenerfiillung verfligen. Bei der Ausstattung der Compliance-Funktion mit
personellen, sachlichen und sonstigen Mitteln, hat das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen das Geschaftsmodell, den Umfang und
die Art der erbrachten Wertpapierdienstleistungen,
Wertpapiernebendienstleistungen und sonstigen Dienstleistungen sowie die
daraus resultierenden Aufgaben der Compliance-Funktion zu berticksichtigen. Es
ist insbesondere auch fiir eine hinreichende IT-Ausstattung der Compliance-
Funktion zu sorgen.

2. Werden in dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen fiir bestimmte
Tatigkeiten oder Bereiche Budgets vergeben, muss auch der Compliance-
Funktion grundsatzlich ein eigenes Budget zugeteilt werden, das
dem Compliance-Risiko des Unternehmens angemessen Rechnung tragt.

Der Compliance-Beauftragte ist bei der Festlegung des Budgets hinzuzuziehen.
Das Budget kann fir Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die Teil eines
Konzerns sind, ganzheitlich bestimmt werden. Wesentliche Kiirzungen des
Budgets sind schriftlich zu begriinden. Das Aufsichtsorgan ist Gber alle
wesentlichen Kirzungen zu informieren.

3. Werden die Aktivitaten der Geschaftsbereiche wesentlich erweitert, sind
Ausstattung und Tatigkeit der Compliance-Funktion an das
veranderte Compliance-Risiko anzupassen. Die Geschéftsleitung hat regelmaBig,
mindestens jahrlich, zu Gberprifen, ob die Anzahl der Mitarbeiter
der Compliance-Funktion und deren Qualifikation fur die Erfillung ihrer
Aufgaben noch ausreichend ist.
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4. Ist die Compliance-Funktion auch mit anderen Kontrollfunktionen oder anderen
Aufgaben betraut (so etwa im Bereich Geldwasche), so hat das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen sicher zu stellen, dass die Compliance-
Funktion insbesondere mit ausreichenden Mitteln zur Uberwachung des in BT 1
beschriebenen Bereichs ausgestattet wird.

BT 1.3.1.2 Befugnisse der Compliance-Mitarbeiter

1. Die Mitarbeiter der Compliance-Funktion mussen mit den zur wirksamen
Auslibung ihrer Tatigkeit erforderlichen Befugnissen ausgestattet werden. Ihnen
ist jederzeit Zugang zu allen relevanten Informationen in Bezug auf ihre Tatigkeit
zu gewahren, und sie sind in samtliche relevante Informationsflusse, die fir die
Aufgabe der Compliance-Funktion von Bedeutung sein kdnnen, einzubinden.
lhnen ist ein uneingeschranktes Auskunfts-, Einsichts- und Zugangsrecht zu
samtlichen Raumlichkeiten und Unterlagen, Aufzeichnungen, Tonbandaufnahmen
(insb. Aufzeichnungen von Telefongesprachen und elektronischer
Kommunikation nach Art. 76 DV), Datenbanken und sonstigen IT-Systemen sowie
weiteren Informationen, die fur die Ermittlung relevanter Sachverhalte
erforderlich sind, zu gewahren. Mitarbeiter diirfen die Herausgabe von
Unterlagen oder die Erteilung compliance-relevanter Auskiinfte nicht verweigern.
Das Auskunfts-, Einsichts- und Zugangsrecht muss aus eigener Initiative
wahrgenommen werden kdnnen.

2. Zur standigen Ubersicht des Compliance-Beauftragten (iber die Bereiche des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens, in denen vertrauliche oder fiir die
Aufgabenerfiillung der Compliance-Funktion erforderliche Informationen
aufkommen kdnnen, muss ihm zusatzlich Zugang zu internen und externen
Prifberichten oder anderen Berichten an die Geschaftsleitung bzw. das
Aufsichtsorgan (soweit vorhanden) gewahrt werden, soweit diese fiir seine
Tatigkeit relevant sein konnen. Soweit fir die Aufgabenerfillung der Compliance-
Funktion erforderlich und gesetzlich zulassig, soll dem Compliance-Beauftragten
das Recht eingeraumt werden, an Sitzungen der Geschaftsleitung oder des
Aufsichtsorgans (soweit vorhanden) teilzunehmen. Wird ihm dieses Recht
ausnahmsweise nicht eingeraumt oder ist die Einrdumung des Rechts gesetzlich
nicht zuldssig, ist dies schriftlich zu dokumentieren und zu erlautern. Um
ermitteln zu kénnen, bei welchen Sitzungen eine Teilnahme erforderlich ist, muss
der Compliance-Beauftragte tber eingehende Kenntnisse hinsichtlich der
Organisation, der Unternehmenskultur und der Entscheidungsprozesse des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens verfligen.

3. Um die fir ihre Aufgabenerledigung erforderlichen Befugnisse zu gewahrleisten,
hat die Geschéftsleitung die Mitarbeiter der Compliance-Funktion bei der
Ausfihrung ihrer Aufgaben zu unterstiitzen. Die Wahrnehmung ihrer Befugnisse
setzt die erforderliche Sachkunde und die relevanten Fahigkeiten der Mitarbeiter
der Compliance-Funktion voraus.
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BT 1.3.1.3 Sachkunde der Compliance-Mitarbeiter

1. Die mit der Compliance-Funktion betrauten Personen missen tUber die
erforderlichen Fachkenntnisse fir den jeweils zugewiesenen Aufgabenbereich
verfugen. Dies erfordert — spatestens nach Ablauf einer Einarbeitungszeit -
Kenntnisse zu den folgenden Punkten, soweit diese fir die jeweilige
Aufgabenerfiillung relevant sind:

Kenntnisse der Rechtsvorschriften, die vom
Wertpapierdienstleistungsunternehmen bei der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen
einzuhalten sind einschlieBlich der unmittelbar geltenden europaischen
Rechtsverordnungen; Kenntnisse tber die europarechtlichen Grundlagen der
einzuhaltenden Vorschriften werden empfohlen;

Kenntnisse der Verwaltungsvorschriften und Verlautbarungen, die von der
Bundesanstalt zur Konkretisierung des WpHG erlassen worden sind, sowie
Kenntnisse der einschlagigen Leitlinien und Standards von ESMA;
Kenntnisse Uiber die Grundzlige der Organisation und Zustandigkeiten der
Bundesanstalt;

Kenntnisse der Anforderungen und Ausgestaltung angemessener Prozesse
von Wertpapierdienstleistungsunternehmen zur Verhinderung und zur
Aufdeckung von VerstoBen gegen aufsichtsrechtliche Bestimmungen;
Kenntnisse der Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Befugnisse

der Compliance-Funktion und des Compliance-Beauftragten;

Kenntnisse verschiedener Ausgestaltungsmaoglichkeiten von
Vertriebsvorgaben sowie der Aufbau- und Ablauforganisation des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens und von
Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Allgemeinen;

Kenntnisse der Funktionsweisen und Risiken der Arten von
Finanzinstrumenten, in denen das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen erbringt;
soweit von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen
Wertpapierdienstleistungen mit Auslandsbezug erbracht werden: Kenntnisse
der hierbei zu beachtenden besonderen rechtlichen Anforderungen;

soweit es im Wertpapierdienstleistungsunternehmen algorithmische
Handelssysteme und Handelsalgorithmen gibt: Verstandnis der
algorithmischen Handelssysteme und Handelsalgorithmen zumindest in
Grundzugen.

2. Die Compliance-Mitarbeiter sind regelmaBig zu schulen, um ihre Fachkenntnisse
aufrechtzuerhalten.

BT 1.3.2 Dauerhaftigkeit

1. Die Compliance-Funktion muss dauerhaft eingerichtet sein.
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2. Dem Compliance-Beauftragten ist ein Vertreter zuzuordnen. Dieser muss
ausreichend qualifiziert sein, um die Aufgaben des Compliance-Beauftragten
wahrend seiner Abwesenheit auszufiihren. Im Ubrigen stellen die Organisations-
und Arbeitsanweisungen die hinreichende Aufgabenerfillung wahrend der
Abwesenheit des Compliance-Beauftragten insbesondere durch eine
entsprechende Vertretungsregelung sicher.

3. Die Aufgaben und die Kompetenzen der Compliance-Funktion sind in den
Organisations- und Arbeitsanweisungen des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens festzuhalten. Die Kompetenzen
umfassen Zustandigkeiten und Befugnisse. Dartiber hinaus sind Angaben zum
Uberwachungsplan und den Berichtspflichten der Compliance-Funktion sowie
eine Beschreibung des risikobasierten Uberwachungsansatzes, insbesondere der
Risikoanalyse, aufzunehmen. Relevante Anderungen aufsichtsrechtlicher
Vorschriften sind zeitnah anzupassen.

BT 1.3.2.1 Uberwachungsplan

1. Uberwachungshandlungen haben nicht nur anlassbezogen, sondern auf der
Grundlage eines schriftlichen Uberwachungsplans und regelméaBig
(wiederkehrend oder fortlaufend) zu erfolgen. Der Uberwachungsplan ist
regelmaBig auf alle wesentlichen Bereiche der Wertpapierdienstleistungen und
Wertpapiernebendienstleistungen unter Berlicksichtigung des Risikogehalts der
Geschaftsbereiche sowie auf den Bereich der Beschwerdeabwicklung zu
erstrecken. Die Compliance-Funktion muss unverziiglich auf unvorhergesehene
Ereignisse reagieren und erforderlichenfalls den Fokus ihrer
Uberwachungshandlungen entsprechend anpassen kénnen.

2. Der Uberwachungsplan muss die Priifung vorsehen, ob die Tatigkeit des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens im Einklang mit den Vorgaben
des WpHG erfolgt. Er muss zudem auf die Priifung ausgerichtet sein, ob die
Organisation, die eingerichteten Grundsatze und Verfahren sowie die
Kontrollmechanismen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens auch
weiterhin wirksam und angemessen sind.

3. Der Uberwachungsplan muss darauf ausgerichtet sein, sicherzustellen,
dass Compliance-Risiken umfassend tGberwacht werden. Er weist die
Schwerpunkte fiir die Uberwachungshandlungen nach MaBgabe der
Risikoanalyse aus.

4. Der Umfang, die Reichweite und der Turnus der im Uberwachungsplan
festzusetzenden Uberwachungshandlungen sowie die Auswahl der hierfir
angemessenen Instrumente und Methoden wird durch die Compliance-Funktion
auf Basis der Risikoanalyse bestimmt. Die Compliance Funktion stellt sicher, dass
ihre Uberwachungshandlungen nicht nur akten- oder computerbasiert sondern
auch durch Vor-Ort-Prifungen oder andere eigene Priifungen erfolgen.

5. Der Uberwachungsplan ist fortlaufend an Veranderungen im Risikoprofil des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens (etwa durch bedeutsame Ereignisse wie
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Unternehmenskaufe, die Umstellung von IT-Systemen oder
ReorganisationsmaBnahmen) anzupassen. Der Uberwachungsplan muss sich auch
auf die Umsetzung und Effektivitat von AbhilfemaBnahmen erstrecken, die das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Fall von VerstoBen gegen

das WpHG ergreift.

BT 1.3.2.2 Die Compliance-Funktion im Unternehmensverbund

Auch wenn ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen mit anderen Unternehmen
verbunden ist, verbleibt die Verantwortlichkeit fiir die Compliance-Funktion bei dem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen selbst. Das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen stellt daher sicher, dass seine Compliance-
Funktion fiir die Uberwachung seiner eigenen Compliance-Risiken verantwortlich
bleibt. Dies gilt auch dann, wenn ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
Aufgaben der Compliance-Funktion an verbundene Unternehmen ausgelagert hat.
Bei ihrer Aufgabenerfillung soll die Compliance-Funktion jedoch ggf. die
Zugehorigkeit des Wertpapierdienstleistungsunternehmens zu einem
Unternehmensverbund berlcksichtigen, indem sie beispielsweise eng mit den
Verantwortlichen fiir die interne Revision, regulatorische Angelegenheiten

und Compliance sowie der Rechtsabteilung aus anderen Bereichen des
Unternehmensverbunds zusammenarbeitet. In diesem Zusammenhang wird darauf
hingewiesen, dass etwa die gemeinsame Nutzung eines Blirogebaudes durch die
verbundenen Unternehmen, zu einer besseren Informationsversorgung

des Compliance-Beauftragten und zur groBeren Effizienz der Compliance-Funktion
fuhren kann.

BT 1.3.3 Unabhangigkeit

1. Die Compliance-Funktion erfillt ihre Aufgaben unabhangig von den anderen
Geschaftsbereichen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens und ihre
Uberwachungsaufgaben unabhingig von der Geschéftsleitung. Es ist
sicherzustellen, dass andere Geschaftsbereiche kein Weisungsrecht gegentiber
den Mitarbeitern der Compliance-Funktion besitzen und auf deren Tatigkeit auch
sonst keinen Einfluss nehmen kdnnen. Diesbeziiglich ist ein Eskalationsprozess
zur Geschaftsleitung einzurichten.

2. Uberstimmungen wesentlicher Bewertungen und Empfehlungen des Compliance-
Beauftragten durch die Geschéftsleitung sind zu dokumentieren und in den
Bericht gemal Art. 22 Abs. 2 c¢) DV aufzunehmen. Als wesentliche Empfehlung ist
etwa die Empfehlung des Compliance-Beauftragten, ein bestimmtes
Finanzinstrument nicht zur Aufnahme in den Vertrieb zuzulassen, anzusehen.

3. Will ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen angesichts des
Proportionalitatsgrundsatzes wie nachfolgend beschrieben von den Regelungen
des Art. 22 Abs. 3 d) und e) DV abweichen, hat es, insbesondere unter
Berlicksichtigung der in Ziff. 1.3.1 genannten Kriterien, zu prifen, ob die
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Wirksamkeit der Compliance-Funktion hierdurch beeintrachtigt wird. Die Priifung
ist in regelmaBigen Abstanden zu wiederholen.

BT 1.3.3.1 Beteiligung vom Compliance-Mitarbeitern an zu iberwachenden Prozessen

1.

Mitarbeiter der Compliance-Funktion einschlieBlich des Compliance-Beauftragten
dirfen, um eine effektive Ausiibung der Compliance-Aufgaben zu ermdglichen,
nicht an den Wertpapierdienstleistungen beteiligt sein, die sie iberwachen.

Eine Ausnahme ist nur moglich, wenn es aufgrund der GroBe des Unternehmens
oder Art, Umfang, Komplexitat oder Risikogehalt der Geschaftstatigkeit des
Unternehmens oder Art und Spektrum der angebotenen Dienstleistungen
unverhaltnismalig ware, eine gesonderte Person, die nicht an den
Wertpapierdienstleistungen beteiligt ist, mit der Compliance-Funktion zu
betrauen. Hierbei sind insbesondere die im Unternehmen bestehenden
Interessenkonflikte sowie die Einstufung der Kunden des Unternehmens nach §
67 WpHG und die vertriebenen bzw. gehandelten Finanzinstrumente zu
berticksichtigen.

Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann diese Ausnahme beispielsweise
in Anspruch nehmen, wenn die Auslibung der Compliance-Funktion — auch in
Kombination mit Controllingfunktionen — aufgrund Art, Umfang und Komplexitat
der Geschaftstatigkeit des Unternehmens oder Art und Spektrums der
Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen vom Umfang
her keine volle Personalstelle erfordert.

In diesem Fall kann die Funktion des Compliance-Beauftragten beispielsweise in
Personalunion mit der Funktion des Geschaftsleiters erfolgen, auch wenn dieser
in die operativen Tatigkeiten des Unternehmens eingebunden ist. Die
Bestimmung eines Compliance-Beauftragten ist jedoch auch bei
Inanspruchnahme der Ausnahme erforderlich. Soweit ein Geschaftsleiter dagegen
nicht in die operativen Tatigkeiten des Unternehmens eingebunden ist, kann er
die Funktion des Compliance-Beauftragten wahrnehmen, ohne dass eine
Ausnahme im Sinne dieser Tz. vorliegt.

Beispielsweise kann bei kleineren Unternehmen, die neben dem/den
Geschaftsleiter(n) lediglich administrative Hilfskrafte beschaftigen, die Einstellung
eines gesonderten Compliance-Beauftragten unverhaltnismaBig sein. Um dem
Grundsatz der Effektivitat der vorzunehmenden Uberwachungshandlungen

in AT 6 dieses Rundschreibens Rechnung zu tragen, ist es jedoch erforderlich,
dass, wenn ein Unternehmen mindestens zwei Personen beschaftigt, sich diese
gegenseitig Uberwachen. Bei Ein-Personen-Unternehmen kdnnen
Kontrollhandlungen nach Absprache mit der Bundesanstalt im Rahmen der
jahrlichen Prifung nach § 89 Abs. 1 WpHG erfolgen. Auch bei Absehen von der
Einrichtung einer selbststandigen Organisationseinheit sind samtliche
Uberwachungshandlungen und deren Ergebnis zu dokumentieren.

Anstelle der Inanspruchnahme der Ausnahme kann die Auslagerung

der Compliance-Funktion auf Dritte im Einzelfall eine angemessene Ldsung sein,
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soweit die Voraussetzungen an eine Auslagerung nach §§ §§ 25b KWG,
80 Abs. 6 WpHG beachtet werden.

7. Die Beteiligung von Compliance-Mitarbeitern an Wertpapierdienstleistungen, die
sie Uberwachen, ist regelmaBig ausgeschlossen, soweit Mitarbeiter des
Unternehmens regelmalig Zugang zu compliance-relevanten Informationen im
Sinne von AT 6.1 dieses Rundschreibens haben. Die Unternehmen haben
eigenverantwortlich festzulegen und prufungstechnisch nachvollziehbar zu
dokumentieren, ob die Voraussetzungen des Satzes 1 vorliegen.

8. Ausnahmsweise durfen Compliance-Mitarbeiter auch bei regelmaBigem Zugang
von Mitarbeitern zu compliance-relevanten Informationen im Sinne von AT 6.1
dieses Rundschreibens an Wertpapierdienstleistungen, die sie iberwachen,
beteiligt sein, wenn eine solche Trennung aufgrund der Gr6Be 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
unverhaltnismalig ware.

9. Soweit angesichts des Proportionalitatsgrundsatzes eine Ausnahme in Anspruch
genommen wird, ist zu begriinden, weshalb die Voraussetzungen fiir eine
Inanspruchnahme der Ausnahme vorliegen. Dies ist mit Angaben zu den weiteren
Tatigkeiten, die von den Mitarbeitern der Compliance-Funktion ausgelibt werden
sowie dazu, ob die Wirksamkeit der Compliance-Funktion beeintrachtigt ist,
prifungstechnisch nachvollziehbar zu dokumentieren. In jedem Fall missen
Interessenkonflikte zwischen den Aufgabenbereichen der Compliance-Mitarbeiter
so gering wie moglich gehalten werden. Die Beurteilung der Beeintrachtigung
der Compliance-Funktion hat regelmaBig zu erfolgen.

BT 1.3.3.2 Kombination der Compliance-Funktion mit anderen Kontrollfunktionen

1. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen soll eine Geschaftsorganisation
anstreben, in der Kontrollfunktionen ausreichend separiert sind. Eine Anbindung
der Compliance-Funktion auf gleicher Ebene an andere Kontrolleinheiten (auch
als Compliance im weiteren Sinne bezeichnet) wie etwa die
Geldwaschepravention oder das Risikocontrolling ist zulassig, wenn hierdurch die
Wirksamkeit und Unabhangigkeit der Compliance-Funktion nicht beeintrachtigt
wird. Jegliche Kombination muss unter Angabe der Griinde fiir die Kombination
prifungstechnisch nachvollziehbar dokumentiert werden.

2. Eine Anbindung an die interne Revision ist jedoch grundsatzlich nicht statthaft, da
die interne Revision die Compliance-Funktion zu Gberwachen hat und eine
Anbindung die Unabhangigkeit der Compliance-Funktion typischerweise
unterlauft.

3. Falls von der Ausnahme nach Rn. 1 und/oder Rn. 2 Gebrauch gemacht wird, muss
das Wertpapierdienstleistungsunternehmen sicherstellen, dass die Funktionen
ordnungsgemaB, insbesondere griindlich, redlich und fachgerecht, ausgetibt
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werden und dass fur die Aufgaben der WpHG-Compliance stets
ausreichend Ressourcen zur Verfligung stehen.

BT 1.3.3.3 Kombination der Compliance-Funktion mit der Rechtsabteilung

1.

Wertpapierdienstleistungsunternehmen kdnnen die Compliance-Funktion mit der
Rechtsabteilung kombinieren, wenn sie aufgrund der GroBe des Unternehmens
oder Art, Umfang, Komplexitat oder Risikogehalt der Geschaftstatigkeit des
Unternehmens oder Art und Spektrum der angebotenen Dienstleistungen von
der Ausnahme nach Art. 22 Abs. 3 d) und e) DV Gebrauch machen kénnten.
Eine solche Kombination ist flir gréBere Wertpapierdienstleistungsunternehmen
oder solche mit komplexeren Aktivitaten jedoch grundsatzlich (auch durch
organisatorische Gestaltungen durch die z.B. unterhalb des Vorstandes Rechts-
und Compliance-Sachverhalte von derselben Person beurteilt und verantwortet
werden) nicht statthaft, wenn hierdurch die Unabhangigkeit der Compliance-
Funktion unterlaufen wird. Dies ist regelmalig dann der Fall, wenn ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen die Wertpapierdienstleistungen
Eigenhandel gemal3 § 2 Abs. 8 Nr. 2 ¢) WpHG, Emissionsgeschaft gemal §

2 Abs. 8 Nr. 5 oder Wertpapiernebendienstleistungen gemal §

2 Abs. 9 Nr. 3, Nr. 5 oder Nr. 6 WpHG in nicht unerheblichem Umfang erbringt.
Soweit eine Anbindung an die Rechtsabteilung erfolgt, ist dies unter Darlegung
der Griinde prifungstechnisch nachvollziehbar zu dokumentieren.

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 selbststandigen Organisationseinheit abgesehen werden, wenn es aufgrund
der GroBe 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 gemal § 2 Abs. 8 Nr. 2 c) WpHG,
Emissionsgeschaft gemal § 2 Abs. 8 Nr. 5 oder Wertpapiernebendienstleistungen
gemal § 2 Abs. 9 Nr. 3, Nr. 5 oder Nr. 6 WpHG in nicht unerheblichem Umfang
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erbringt, soll der Compliance-Beauftragte organisatorisch und disziplinarisch
unmittelbar dem fir die Compliance-Funktion zustéandigen
Geschaftsleitungsmitglied unterstellt werden.

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

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

6. Die Vergutung der Mitarbeiter der Compliance-Funktion (die in der Regel zu den
.relevanten 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 zulassig sein, soweit sie
keine Interessenkonflikte begriindet. Fir den Fall einer dartber hinausgehenden
erfolgsabhangigen Vergtitung unter Inanspruchnahme der Ausnahme
nach Art. 22 Abs. 4i. V. m. Abs. 3 e) DV, beispielsweise eine am
Unternehmenserfolg orientierte Vergltung des Compliance-Beauftragten, der
alleine fiir die Uberwachung samtlicher Geschéftsbereiche zustandig ist, sind
wirksame Vorkehrungen erforderlich, um den daraus resultierenden
Interessenkonflikten entgegenzuwirken. Dies ist prifungstechnisch
nachvollziehbar zu dokumentieren.

7. Im Ubrigen gelten die Anforderungen der Verordnung (iber die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergltungssysteme von Instituten
(Instituts-VergUtungsverordnung — InstitutsVergV).

8. Wird der Compliance-Beauftragte nicht auch zugleich zum Beauftragten nach
§ 81 Abs. 5 WpHG ernannt, muss das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
sicherstellen, dass beide Funktionen unabhangig voneinander ausgeubt werden
und der Compliance-Beauftragte nicht die Funktion des Beauftragten nach
§ 81 Abs. 5 WpHG kontrolliert oder ihm gegenuiber Weisungen erteilt.

BT 1.3.4 Auslagerung der Compliance-Funktion oder von einzelnen Compliance-
Tatigkeiten

1. Im Fall der teilweisen oder vollstandigen Auslagerung der Compliance-Funktion
sind alle einschlagigen aufsichtsrechtlichen Anforderungen unabhangig davon,
ob es sich um eine teilweise oder vollstandige Auslagerung handelt, einzuhalten.
Zivilrechtliche Gestaltungen oder Vereinbarungen dandern oder modifizieren die
jeweils relevanten aufsichtsrechtlichen Anforderungen nicht; sie kénnen
insbesondere nicht das Vorliegen einer aufsichtsrechtlichen Auslagerung
ausschlieBen. Die Geschaftsleitung ist fir die Erfillung der Anforderungen,
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insbesondere fir eine individuelle, eindeutige und transparente Einrichtung der

ganz oder teilweise ausgelagerten Compliance-Funktion verantwortlich.

Die Geschaftsleitung eines Wertpapierdienstleistungsunternehmen kann

entweder einen eigenen Mitarbeiter oder einen Mitarbeiter eines

Auslagerungsunternehmens oder einen selbststandig / freiberuflich

tatigen Compliance-Beauftragten ernennen.

e Die Verantwortung des Compliance-Beauftragten fir die Durchfiihrung der
gesamten Compliance-Funktion des Wertpapierdienstleistungsunternehmens
nach dem WpHG kann auch im Falle einer Auslagerung nicht auf mehrere
Personen verteilt werden.

e Der Compliance-Beauftragte kann sowohl von dem auslagernden
Wertpapierdienstleistungsunternehmen als auch von dem
Auslagerungsunternehmen verlangen, ihm diejenigen personellen, sachlichen
und sonstigen Mittel zur Verfligung zu stellen, die fir eine ordnungsgemafe
Erfullung seiner Funktion und Verantwortung im jeweiligen
Wertpapierdienstleistungsunternehmen nach vernlinftiger Einschatzung
erforderlich sind.

o Der Compliance-Beauftragte Gibt auch im Falle einer Auslagerung
der Compliance-Funktion seine Tatigkeit unabhangig aus; er unterliegt in
seiner Funktion auch nicht den Weisungen des Auslagerungsunternehmens.
Gleiches gilt fur die ihm unterstellten Compliance-Mitarbeiter des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens und / oder des
Auslagerungsunternehmens.

Unter der Verantwortung und Leitung des Compliance-Beauftragten kann ein

Wertpapierdienstleistungsunternehmen eigene Mitarbeiter, Mitarbeiter des

Auslagerungsunternehmens, Mitarbeiter dritter Unternehmen und / oder

selbstandig / freiberuflich tatige Spezialisten zu einer individuellen

einheitlichen Compliance-Organisation zusammenfihren.

e Ob, wie und in welchen Formen des Zusammenwirkens die ausgelagerten
Tatigkeiten der Compliance-Funktion organisatorisch unter der
Verantwortung und Leitung des Compliance-Beauftragten durchgefiihrt
werden sollen, ist mit ihm und dem Auslagerungsunternehmen vor der
Durchfiihrung eindeutig und transparent zu regeln, insbesondere in einer
institutsspezifischen ,Policy’ oder in einem Service-Level-Agreement.

e Auch wenn einzelne Compliance-Tatigkeiten von einem
Auslagerungsunternehmen erbracht werden, unterstehen die diese
Tatigkeiten dort ausfiihrenden Mitarbeiter unmittelbar den fachlichen
Weisungen des von der Geschaftsleitung des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens ernannten Compliance-
Beauftragten.

e Eine Fragmentierung der Compliance-Funktion durch Auslagerung und / oder
Weiterverlagerung auf mehr als ein Auslagerungsunternehmen und / oder
durch sonstigen erganzenden Fremdbezug soll nur bei fachlicher und / oder
technischer Notwendigkeit erfolgen. BT 1.3.2.2 bleibt unberihrt.
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o Eine (Teil-) Auslagerung der Compliance-Funktion darf nicht die Qualitat und
Unabhéangigkeit sowie die Beaufsichtigung durch das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen selbst sowie die Bundesanstalt
beeintrachtigen oder zu unverhdltnismaBigen operationellen Risiken fiihren.

o Eine (teilweise) Auslagerung der Compliance-Funktion in Nicht-EU Lander
erschwert die Uberwachung und Beaufsichtigung und bedarf daher einer
gesteigerten Kontrolle.

e Im Fall der beabsichtigten oder erwarteten Beendigung der
Auslagerungsvereinbarung hat das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
Vorkehrungen zu treffen, um die Kontinuitat und Qualitat der ausgelagerten
Aktivitaten und Prozesse auch nach Beendigung zu gewahrleisten (etwa
durch Ubernahme der ausgelagerten Tatigkeiten oder durch Auslagerung an
ein anderes Auslagerungsunternehmen).

2. Die Anforderungen der 8§ 25b KWG, 80 Abs. 6 WpHG, Art. 30 und 31 DV, sowie
dieses Rundschreibens finden Anwendung auf und bei der teilweisen oder
vollstandigen Auslagerung der Compliance-Funktion. Vom
Wertpapierdienstleistungsunternehmen ausgelagerte Organisations-, Funktions-
und Tatigkeitsbereiche unterliegen auch beim Auslagerungsunternehmen den
gleichen aufsichtsrechtlichen Anforderungen wie im auslagernden
Wertpapierdienstleistungsunternehmen selbst.

3. Bevor ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen einen Dienstleister fir die
Auslagerung auswahlt, muss es mit der gebiihrenden Sorgfalt aktiv prifen, ob die
relevanten Vorgaben der §§ 25b KWG, 80 Abs. 1, Abs. 6, sowie Art. 30 und
31 DV auch im Fall der Auslagerung erfillt sind. Der Umfang der Priifung hat sich
nach Art, Umfang, Komplexitat und Risikogehalt der auszulagernden Aufgaben
und Prozesse zu richten. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen ist daftr
verantwortlich, dass der Dienstleister Gber die notige Organisation und fachliche
Kompetenz, die individuell erforderlichen personellen, sachlichen und sonstigen
Mittel sowie die einzusetzenden Mitarbeiter des Dienstleisters tUber die
erforderliche Sachkunde und den Zugang zu allen fir die wirksame, insbesondere
praventive Ausiibung der ausgelagerten Compliance-Funktion erforderlichen
Informationen einschlieBlich IT-Systemen und IT-Zugangen verflgen.

4. Wertpapierdienstleistungsunternehmen mussen im Fall der teilweisen oder
vollstandigen Auslagerung der Compliance-Funktion insbesondere auch deren
Dauerhaftigkeit gewahrleisten. Die Regelungen dieses Rundschreibens tber die
Rechte und Pflichten sowie die Rechtsstellung des Compliance-Beauftragten und
seiner Compliance-Mitarbeiter sind auch im Auslagerungsunternehmen
sicherzustellen. Der gewahlte Dienstleister muss in der Lage sein, die Compliance-
Tatigkeit des Compliance-Beauftragten und der Compliance-Mitarbeiter
fortlaufend und nicht nur anlassbezogen sowie in dem jeweils sachlich
erforderlichen Umfang und in der erforderlichen Qualitat auch vor Ort in dem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen und seinen relevanten Niederlassungen
angemessen ausuben zu lassen.
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5. Wertpapierdienstleistungsunternehmen missen die angemessene
Aufgabenerfiillung durch den Dienstleister, insbesondere die Qualitat und
Quantitat seiner Dienstleistung, nach im Einzelfall festzulegenden sachgerechten
materiellen Kriterien tatsachlich Gberwachen. Die Geschaftsleitung ist fir die
laufende Beaufsichtigung und Uberwachung der ausgelagerten Compliance-
Funktion und / oder der Compliance-Tatigkeiten verantwortlich und muss tber
die hierflr erforderlichen Betriebsmittel und Sachkunde verfiigen. Die
Geschaftsleitung kann eine bestimmte unternehmenszugehdrige Person mit der
laufenden Beaufsichtigung und Uberwachung in ihrem Namen beauftragen.

BT 2 Uberwachung personlicher Geschéafte nach
Art. 28, 29 und 37 DV und § 25a KWG

Mit diesem Modul werden die in Art. 28, 29 und 37 DV enthaltenen Regelungen
konkretisiert. Des Weiteren werden die auBerhalb des Anwendungsbereichs
von Art. 28, 29 und 37 DV bestehenden Pflichten hinsichtlich der Uberwachung
personlicher Geschafte erlautert.

BT 2.1 Definition der relevanten Personen

1. Art. 28 und 29 DV regeln den Umgang mit persdnlichen Geschaften relevanter
Personen. Diese werden in Art. 2 Nr. 1 DV legal definiert. Art. 2 Nr. 1 ¢) DV erfasst
sowohl Personen, die selbst unmittelbar Wertpapierdienstleistungen erbringen,
als auch alle Personen, die an der Erbringung der Wertpapierdienstleistungen
beteiligt sind, sowohl im Rahmen begleitender als auch nachfolgender
kontrollierender Handlungen. Unterstitzende Funktionen nehmen regelmaBig
insbesondere Mitarbeiter der Research-Abteilung, Compliance-Abteilung, des
Back-Offices, des IT-Supports, Assistenten oder Mitarbeiter anderer
unterstutzender Bereiche eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens wahr. Als
Mitarbeiter sind sowohl Arbeitnehmer und freie Mitarbeiter als auch
Leiharbeitnehmer, Zeitarbeitskrafte und Praktikanten eines Unternehmens
anzusehen.

2. Uber Art. 2 Nr. 1d) DV sind Personen, die diese Tatigkeiten ausfiihren, ohne
Mitarbeiter eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens zu sein, ebenfalls
erfasst, soweit sie dabei fur ein Unternehmen tatig werden, auf das Aktivitaten
oder Prozesse gemal3 § 25b Abs. T KWG und Art. 30-32 DV ausgelagert wurden.

3. Aus dem in Art. 2 Nr. 1 DV aufgefiihrten Personenkreis sind die relevanten
Personen auszuwahlen, deren Tatigkeit Anlass zu einem Interessenkonflikt geben
kdnnte oder die Zugang zu Insiderinformationen oder anderen vertraulichen
Informationen haben und hinsichtlich derer die Pflichten aus Art. 29 DV bestehen.

BT 2.2 Definition von personlichen Geschaften
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1. Art. 28 a) DV umfasst alle Geschafte auBerhalb des Aufgabenbereichs einer
relevanten Person, die sie fir eigene oder fremde Rechnung tatigt. Als Geschafte
fur Rechnung Dritter sind insbesondere alle Geschafte anzusehen, die relevante
Personen in privat erteilter Vollmacht tatigen. Es sind somit nicht nur Geschafte
fur der relevanten Person nahestehende Personen erfasst.

Geschafte fur eigene Rechnung sind alle Geschafte, an denen relevante Personen
ein wirtschaftliches Interesse haben kénnen. Als Geschafte fir eigene Rechnung
einer relevanten Person sind auch die Geschafte eines Dritten im Namen oder fiir
Rechnung der relevanten Person anzusehen, sofern die relevante Person hiervon
Kenntnis hat bzw. das Geschaft veranlasst hat.

2. Der GroBteil der in Art. 28 DV definierten persdnlichen Geschafte unterfallt Art. 28
a) DV. Art. 28 b) DV erweitert den Anwendungsbereich auf Geschafte von
relevanten Personen innerhalb ihres Aufgabenbereichs, somit Geschafte, die
relevante Personen in Erfullung ihrer Tatigkeit im
Wertpapierdienstleistungsunternehmen austiben. Erfasst sind Geschafte fiir
eigene Rechnung der relevanten Personen sowie Geschafte der relevanten Person
fur Rechnung ihm nahestehender Personen gemaB Art. 2 Nr. 3a DV. Hierbei
handelt es sich um Geschéfte, bei deren Ausfiuihrung relevante Personen einem
Interessenkonflikt ausgesetzt sein konnen, beispielsweise der Gefahr der
Bevorzugung eines nahen Verwandten bei der Zuteilung einer Order oder im
Rahmen der Finanzportfolioverwaltung.

3. Ob ein Geschaft innerhalb oder auBerhalb des Aufgabenbereichs der jeweiligen
relevanten Person liegt, ist funktionsbezogen zu beurteilen, beispielsweise
entsprechend der Arbeitsplatzbeschreibung der jeweiligen relevanten Person.
Unerheblich ist, ob die relevante Person das konkrete Geschaft gemal3 den ihm
erteilten Weisungen hatte tatigen dirfen.

BT 2.3 Organisatorische Anforderungen nach Art. 29 DV

1. Wertpapierdienstleistungsunternehmen haben angemessene Vorkehrungen zu
treffen, um relevante Personen, deren Tatigkeit Anlass zu einem
Interessenkonflikt geben kénnte oder die Zugang zu Insiderinformationen haben,
an der Durchfiihrung der in Art. 29 Abs. 2, 3 und 4 DV dargestellten Geschafte zu
hindern. Die Unternehmen haben hierfir eigenverantwortlich festzulegen, welche
der von Art. 2 Nr. 1 DV erfassten relevanten Personen eine Tatigkeit ausiiben, die
Anlass zu einem Interessenkonflikt geben kénnte oder die aufgrund ihrer
Tatigkeit Zugang zu compliance-relevanten Informationen im Sinne von AT 6.1
dieses Rundschreibens haben. Hinsichtlich dieser Personen bestehen die Pflichten
nach Art. 29 Abs. 1 DV.

2. Die Geschaftsleitung muss eine Stelle bzw. die Stellen im Unternehmen
benennen, die mit der Festlegung und regelmaBigen Uberpriifung der
von Art. 29 Abs. 1 DVerfassten relevanten Personen betraut ist. Zudem sind die
Unternehmen verpflichtet, eine Organisation vorzuhalten, die sicherstellt, dass
diese Stelle regelmaBig tber das Vorliegen von Interessenkonflikten und Insider-

MaComp: Fassung vom 19.04.2018, geandert am 28.02.2024 Seite 39 von 180



BT.

und anderen vertraulichen Informationen im Unternehmen informiert wird.

Es ist nach Risikogesichtspunkten zu bewerten, welche Bereiche und Personen
aufzunehmen sind; beispielsweise kann es vom Umfang der einem Anlageberater
oder vertraglich gebundenen Vermittler zuganglichen Informationen abhéngen,
ob dieser aufzunehmen ist.

Interessenkonflikte im Sinne von Art. 29 Abs. 1 DV sind nur die
Interessenkonflikte, die in einem personlichen Geschaft angelegt sind. Solche
Konflikte liegen vor, wenn ein dem Kundeninteresse oder dem Interesse des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens entgegenstehendes Interesse der
relevanten Person am Abschluss eines personlichen Geschafts

gemal Art. 28 DV bestehen kann. Andere Interessenkonflikte werden tber §

80 Abs. 1 S. 2 Nr. 2 WpHG erfasst.

Um unzulassige personliche Geschafte zu verhindern, miissen angemessene
Vorkehrungen getroffen werden. Dies kann verschiedene MalBnahmen fir
verschiedene relevante Personen erforderlich machen. Entsprechend ist es
moglich, unterschiedliche Pflichtenkataloge fiir verschiedene relevante Personen
aufzustellen. Als mogliche, angemessene MaBnahmen kommen insbesondere die
in AT 6.2. Tz. 3 dieses Rundschreibens genannten Malnahmen in Betracht.

2.4 Organisatorische Anforderungen nach Art. 29 Abs. 5 S. 1 b) DV

Die von den Wertpapierdienstleistungsunternehmen

nach Art. 29 Abs. 1 DV getroffenen Vorkehrungen mussen nach Art. 29 Abs. 5 S. 1
b) DV darauf ausgerichtet sein, dass sie von jedem Mitarbeitergeschaft

gemaB Art. 29 DV unverzlglich Kenntnis erhalten. Dies kann mittels
verschiedener Verfahren sichergestellt werden, darunter die folgenden:

« Ein geeignetes und bewahrtes Verfahren ist die Ubersendung von Zweitschriften
Uber getatigte personliche Geschafte von relevanten Personen im Sinn

von Art. 29 DV durch das konto- bzw. depotfiihrende Unternehmen an das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen.

« Ein weiteres geeignetes Verfahren ist die unaufgeforderte, unverzigliche
Anzeige getatigter persdnlicher Geschafte in Verbindung mit einer regelmaBigen
Vollstandigkeitserklarung durch die relevanten Personen eines Unternehmens an
die Geschéftsleitung oder eine von ihr benannte Stelle.

« Die Einflihrung eines Zustimmungsvorbehalts fiir relevante Personen vor
Durchfiihrung personlicher Geschafte ist ebenfalls als geeignete MaBnahme
anzusehen.

Die Handlungen sind jeweils durch eine von den Geschafts-, Handels- und
Abwicklungsabteilungen unabhangige Stelle vorzunehmen, soweit dies nicht
angesichts der GroBe des Unternehmens unverhaltnismaBig ist.

Gemal Art. 29 Abs. 5 S. 2 DV sind die personlichen Geschéfte von relevanten
Personen eines Auslagerungsunternehmens, soweit deren Tatigkeit Anlass zu
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einem Interessenkonflikt geben kdnnte oder die aufgrund ihrer Tatigkeit Zugang
zu Insiderinformationen oder anderen vertraulichen Informationen haben, durch
das Auslagerungsunternehmen zu dokumentieren. Die Uberwachung des
Auslagerungsunternehmens im Hinblick auf die Einhaltung dieser
Dokumentationspflichten ist entsprechend der bisherigen Verwaltungspraxis der
Bundesanstalt entbehrlich, soweit das Auslagerungsunternehmen selbst
Wertpapierdienstleistungsunternehmen gemal § 2 Abs. 10 WpHG ist. Wenn
auslagerndes Unternehmen und Auslagerungsunternehmen zugleich Teil einer
Unternehmensgruppe sind, kann die Dokumentation aller persénlichen Geschafte
der Gruppe bei einem dieser Unternehmen erfolgen.
Im Falle der Auslagerung auf einen Mehrmandantendienstleister kann die
Uberwachung dieses Unternehmens durch eines oder mehrere der auslagernden
Unternehmen im Auftrag der auslagernden Unternehmen wahrgenommen
werden.

3. Die nach Art. 29 Abs. 5S. 1 ¢) DV erforderliche Dokumentation der persénlichen
Geschafte, von denen das Wertpapierdienstleistungsunternehmen
nach Art. 29 Abs. 5S. 1 b) und S. 2 DV Kenntnis erhalt, sowie aller Erlaubnisse und
Verbote, die das Unternehmen hierzu erteilt, muss so erfolgen, dass die
Einhaltung der gesetzlichen Vorgaben im Rahmen einer Priifung nach
§ 89 WpHG nachvollzogen werden kann.

BT. 2.5 Organisatorische Anforderungen nach Art. 37 Abs. 2 DV
Market Makern gemaB Art. 37 Abs. 2 a) DV sind Skontrofiihrer gleichzustellen.

BT 2.6 Ausnahmetatbestande

Bestimmte personliche Geschafte werden Uber Art. 29 Abs. 6 DV von den Pflichten
gemaB Art. 29 Abs. 1 bis 5 DV ausgenommen. Zusatzlich sind Anlagen nach dem
Vermogensbildungsgesetz und andere vertraglich vereinbarte Ansparplane
ausgenommen.

BT 2.7 Anforderungen gemal3 § 25a KWG

Mitarbeiter von Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die nicht in die Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen eingebunden sind, , diirfen keine Geschafte tatigen,
die gegen Art. 14 Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder eine Vorschrift des 11.
Abschnitts des WpHG verstoBBen. Auch Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute, die
keine Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Sinne von § 2 Abs. 10 WpHG sind,
haben Art. 14 Verordnung (EU) Nr. 596/2014 zu beachten. Zur Einhaltung dieser
gesetzlichen Bestimmung sind im Rahmen der allgemeinen organisatorischen
Anforderungen nach § 25a Abs. 1 des Gesetzes Uber das Kreditwesen
(Kreditwesengesetz — KWG) geeignete Vorkehrungen fir persdnliche Geschéfte zu
treffen303. Die getroffenen Vorkehrungen miissen gewahrleisten, dass Mitarbeiter,
die Zugang zu Insiderinformationen und anderen vertraulichen Informationen haben
kdnnen, keine Geschafte tatigen, die gegen die oben genannten Vorschriften
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verstolBen. Betroffen hiervon kdnnen beispielsweise Mitarbeiter der M & A-Abteilung,
Rechtsabteilung, des Kreditgeschafts oder Vorstandsassistenten sein.

BT 3 Anforderungen an redliche, eindeutige und nicht
irrefihrende Informationen nach § 63 Abs. 6 WpHG

Dieses Modul konkretisiert § 63 Abs. 6 WpHG, Art. 44 DV.

BT 3.1 Anwendungsbereich

BT 3.1.1 Anwendungsbereich / Pflichtenumfang

1.

Die Vorschriften des § 63 Abs. 6 WpHG sowie Art. 44 DV gelten grundsatzlich
unterschiedslos fur samtliche Informationen betreffend Finanzinstrumente oder
Wertpapier(neben)dienstleistungen, die Wertpapierdienstleistungsunternehmen
an Kunden richten, unabhangig davon, ob diese werblicher Art sind oder nicht;
ausschlieBlich an geeignete Gegenparteien gerichtete Informationen sind
dagegen im Rahmen des Anwendungsbereichs des §

68 Abs. T WpHG ausgenommen. Dartber hinaus bestimmt §

63 Abs. 6 S. 2 WpHG speziell fir Marketingmitteilungen, dass diese eindeutig als
solche erkennbar sein mussen. Bei einer Marketingmitteilung handelt es sich um
eine Information, welche die Adressaten zum Erwerb eines Finanzinstruments
oder zur Beauftragung einer Wertpapierdienstleistung bewegen will
(absatzfordernde Zielrichtung). Allein die Verwendung einer Information im
Rahmen einer Beratungssituation verleiht dieser noch nicht zwangslaufig eine
primar absatzfordernde Zielrichtung. Neutrale Produktinformationen, die im
Rahmen der Erfillung von Verpflichtungen zur anlage- und anlegergerechten
Beratung zuganglich gemacht werden, fallen nicht unter den Begriff der
Werbung. Eine Pflicht zur ausdriicklichen Kennzeichnung ergibt sich aus dem
Gesetz nur dann, wenn der werbliche Charakter der Information ansonsten nicht
eindeutig erkennbar ist. Die Erkennbarkeit kann sich aus Art und Form der
Darstellung der Information oder aus ihrem Inhalt ergeben. Bei der Beurteilung
handelt es sich regelmaBig um eine Frage des Einzelfalls. Reine Imagewerbung ist
von den Vorschriften nicht erfasst.

Magliche Beispiele fir werbliche und daher ggf. kennzeichnungspflichtige
Informationen sind:

« Ihrem Anschein nach objektive Beitrage in Kundenzeitschriften eines
Wertpapierdienstleistungsunternehmens, die primar jedoch eine absatzférdernde
Zielrichtung verfolgen.

* Schreiben an Kunden (insbesondere personlich adressierte), die den Erwerb
bestimmter Wertpapiere nahelegen, sofern es sich nicht um

MaComp: Fassung vom 19.04.2018, geandert am 28.02.2024 Seite 42 von 180



Anlageberatung? handelt.

Von derartigen Informationen sind diejenigen Informationen zu unterscheiden,
die gemalB § 63 Abs. 6 WpHG zwingend als Marketingmitteilungen zu
kennzeichnen sind.

Kunden im Sinne der § 63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV sind Personen, fur die
Wertpapierdienstleistungsunternehmen Wertpapierdienstleistungen oder
Wertpapiernebendienstleistungen erbringen oder solche anbahnen (vgl. §

67 Abs. T WpHG). Der Begriff des Kunden umfasst daher nicht nur
Bestandskunden, sondern auch alle Personen, zu denen noch keine
Kundenbeziehung besteht, an die ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
jedoch Informationen richtet, um sie als Kunden zu gewinnen.

Die Regelungen gelten fur Informationen an Privatkunden sowie professionelle
Kunden gleichermaBen. Lediglich flr Informationen, die
Wertpapierdienstleistungsunternehmen an geeignete Gegenparteien richten, sind
sie nicht einschlagig.

BT 3.1.2 Verhaltnis zu anderen Vorschriften

§ 302 KAGB, § 15 WpPG und die Regelungen der Verordnung (EU) 2017/1129 zur
Werbung finden neben den Vorschriften des § 63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV
Anwendung.

Fir den Vertrieb von Finanzinstrumenten gibt es zudem verschiedene gesetzliche
Vorschriften fur Informationsblatter, die Kunden zur Verfligung zu stellen sind. Die
Erstellung der jeweiligen Informationsblatter ist in separaten Vorschriften geregelt,
um den Besonderheiten der einzelnen Finanzinstrumente gerecht zu werden. Die
jeweiligen gesetzlichen Regelungen wie beispielsweise die Vorschriften zu
wesentlichen Anlegerinformationen nach § 166 KAGB, die Vorschriften Gber verpackte
Anlageprodukte fir Privatkunden nach Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 i. V. m.
Art. 1 ff. Delegierte Verordnung (EU) 2017/653 sowie die Vorschriften tber
Vermogensanlageinformationsblatter nach § 13 VermAnIG finden neben den
Vorschriften des § 63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV Anwendung.

BT 3.2. Zuganglichmachen

1.

Gemal § 63 Abs. 6 S. 1T WpHG und Art. 44 DV fallen samtliche Informationen in
den Anwendungsbereich der Vorschriften, die
Wertpapierdienstleistungsunternehmen Privatkunden und professionelle Kunden
zuganglich machen. Wegen des weiten Kundenbegriffs (es sind auch potentielle
Kunden erfasst; s.o. BT 3.1.1 Tz. 3) ist auch jede werbliche Information eines
Wertpapierdienstleistungsunternehmens erfasst.

4 Dies setzt eine Berticksichtigung der individuellen Finanzlage des Adressaten voraus (vgl. Gemeinsames
Informationsblatt der Bundesanstalt und der Deutschen Bundesbank zum neuen Tatbestand der Anlageberatung vom 12.
November 2007), Stand Juli 2013.
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2. Weiterhin sind auch jene Informationen davon umfasst, die in einer Weise
verbreitet werden, dass Privatkunden und professionelle Kunden wahrscheinlich
davon Kenntnis erlangen. Da das Gesetz allein darauf abstellt, dass die
Information dem Kunden von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen
zuganglich gemacht wird, kommt es nicht darauf an, ob die Information
urspriinglich von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen stammt. Daher
fallen auch solche Informationen in den Anwendungsbereich der Vorschriften, die
dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen zunachst von einem Dritten zur
Verfligung gestellt und Kunden daraufhin seitens des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens zuganglich gemacht werden.

Beispiel:
Vertriebsmaterialien einer Kapitalverwaltungsgesellschaft oder eines Emittenten

Wenn ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen Informationen, die aus
Drittquellen stammen, Kunden zuganglich macht (beispielsweise durch
Aushandigung gedruckter Informationen oder durch Bereitstellung aus
Drittquellen stammender Informationen auf der eigenen Internetseite bzw. durch
Verknupfung auf Webseiten anderer Anbieter), ist es somit fir die Einhaltung der
Vorschriften des § 63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV grundsatzlich zunachst in
vollem Umfang selbst verantwortlich. Sofern es sich bei dem Dritten selbst um ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen handelt, finden die Vorschriften des §

63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV auch auf das Drittunternehmen unabhéangig
davon Anwendung, ob es seinen Kunden die Informationen unmittelbar
zuganglich macht oder — beispielsweise als Emittent — anderen
Wertpapierdienstleistungsunternehmen zu Vertriebszwecken zur Verfligung stellt.

Beispiel:

Die X-Bank begibt eine Anleihe, die (auch) Gber die Y-Bank vertrieben werden
soll. Zu diesem Zweck stellt die X-Bank der Y-Bank Vertriebsmaterialien zur
Verfligung. In diesem Fall hat die X-Bank darauf zu achten, dass diese
Informationen § 63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV entsprechen. Abgesehen von
offensichtlichen Fallen hat die Y-Bank keine eigene Priifungspflicht.

3. Soweit es sich bei der Drittquelle ebenfalls um ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen aus dem EWR handelt und sich die
Informationen an Kunden richten, fir die identische Anforderungen gelten, darf
sich dasjenige Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das diese Informationen
zur Verfiigung gestellt bekommt und daraufhin Kunden zuganglich macht, jedoch
in der Regel darauf verlassen, dass die zugelieferten Informationen (von
offensichtlichen Verst6Ben abgesehen) gesetzeskonform sind, da das zuliefernde
Wertpapierdienstleistungsunternehmen selbst zur Einhaltung der entsprechenden
Anforderungen aus § 63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV verpflichtet ist. Dies gilt
indes nur, sofern die Informationen in unveranderter Form weitergegeben
werden und ausschlieBlich als solche des dritten
Wertpapierdienstleistungsunternehmens erscheinen.
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Bei Drittkonstellationen kdnnen sich weitere Besonderheiten ergeben. Handelt es
sich bei der Drittquelle selbst nicht um ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, bedarf es zur Entscheidung, ob diese
Informationen als Kunden von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen
zuganglich gemacht gelten, einer wertenden Betrachtung der Gesamtumstande.
Die Zurechenbarkeit hangt in solchen Fallen davon ab, ob die Information aus
Sicht des Kunden als solche des Wertpapierdienstleistungsunternehmens
erscheint bzw. ob der Dritte selbst ein Absatzinteresse hat und daher dem Lager
des Wertpapierdienstleistungsunternehmens zuzurechnen ist. Hiervon ist
regelmaBig nicht nur bei Werbematerialien, sondern insbesondere auch bei
produktspezifischen Informationen von Emittenten auszugehen.

Beispiel:

Die X-Bank macht ihren Kunden Produktinformationen der Y-
Kapitalverwaltungsgesellschaft (Y-KVG) zuganglich. Da die Y-KVG im Kontext des
Produktvertriebs in diesem Fall dem Lager der X-Bank zuzurechnen ist, muss die
X-Bank dafiir Sorge tragen, dass die ihren Kunden durch sie zuganglich
gemachten Informationen den Vorschriften des §

63 Abs. 6 WpHG und Art. 44 DV entsprechen.

Legt die X-Bank dagegen in ihren Verkaufsraumen Tageszeitungen aus, in denen
Angaben zur Wertentwicklung von Finanzinstrumenten enthalten sind, ist die X-
Bank nicht daflir verantwortlich, dass diese den Vorgaben

des Art. 44 DV entsprechen. Denn die Tageszeitungen besitzen typischerweise
kein Vertriebsinteresse hinsichtlich der Finanzinstrumente, die Gegenstand der
darin enthaltenen Kursangaben sind, und sind daher insoweit nicht dem Lager
der X-Bank zuzurechnen.

4. Besonders im Zusammenhang mit Informationen auf Internetseiten trifft
Wertpapierdienstleistungsunternehmen die Verpflichtung sicherzustellen, dass
solche Informationen, die ausschlieBlich flir geeignete Gegenparteien bestimmt
sind und die deshalb nicht alle Anforderungen des Art. 44 DV erfiillen, nicht auch
Privatkunden und professionellen Kunden zuganglich gemacht werden. Bei liber
das Internet bereit gestellten Informationen empfiehlt es sich hierzu, auf frei
zuganglichen Seiten nur privat- oder professionellen Kunden gerechte oder
solche Informationen einzustellen, die zwar das Informationsangebot fir
geeignete Gegenparteien beschreiben, jedoch nur den Anforderungen
des Art. 44 DV entsprechenden Informationen enthalten. Letztere kdnnen
entweder in einem zugangsgeschutzten Bereich geeigneten Gegenparteien nach
entsprechender Freischaltung (z.B. durch ein Passwort) zuganglich gemacht oder
von den sonstigen Informationen durch einen gut sichtbaren, zu bestatigenden
Hinweis darauf, dass die Informationen nicht fir Privatkunden oder professionelle
Kunden eingestellt wurden, getrennt werden.

5. Beim Zuganglichmachen von weiteren Verkaufsunterlagen, die einer speziellen
gesetzlichen Regelung unterliegen wie bspw. Verkaufsprospekte, wesentliche
Anlegerinformationen, Basisinformationsblatter sowie
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Vermogensanlageninformationsblatter, die dem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen vom Emittenten bzw. Produkthersteller
zur Verfiigung gestellt werden und deren Inhalt den gesetzlichen Vorschriften
entspricht, ergeben sich durch die Vorschriften des §
63 Abs. 6 WpHG sowie Art. 44 DV dagegen fur das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen keine zusatzlichen Informationspflichten.
6. Sofern ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen seinen Depotkunden auf
Grundlage seiner Verpflichtung aus Nr. 16 der Sonderbedingungen fur
Wertpapiergeschafte Informationen Dritter weiterleitet und damit zuganglich
macht, ist das Wertpapierdienstleistungsunternehmen hinsichtlich des Inhalts
dieser Informationen grundsatzlich nicht selber fur die Einhaltung der
Vorschriften der § 63 Abs. 6 WpHG sowie Art. 44 DV verantwortlich. Das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss jedoch bei der Weiterleitung der
Informationen auf geeignete Art und Weise, z.B. durch Fettdruck, hervorgehoben
kenntlich machen, dass es lediglich die Nachricht eines Dritten weiterleitet und
den Inhalt der Nachricht nicht gepruft hat. Bei der Weiterleitung von gesetzlichen
Abfindungs-oder Umtauschangeboten sowie freiwilligen Kauf-oder
Umtauschangeboten ist zudem deutlich darauf hinzuweisen, dass der Anleger die
Werthaltigkeit des Angebots selber priifen und entscheiden muss, ob er das
Angebot annimmt oder nicht.

BT 3.3 Darstellungsvorschriften flr an Privatkunden und professionelle
Kunden gerichtete Informationen

Fur an Privatkunden und professionelle Kunden gerichtete Informationen
enthalt Art. 44 DV verschiedene die Art ihrer Darstellung betreffende Vorschriften.

BT 3.3.1 Ausreichende und verstandliche Darstellung

1. Informationen, die Wertpapierdienstleistungsunternehmen professionellen
Kunden und Privatkunden zuganglich machen, muissen grundsatzlich redlich,
eindeutig und nicht irrefihrend sein (vgl. § 63 Abs. 6 S. 1 WpHG). Das
bedeutet u.a., dass wesentliche Aussagen nicht unklar ausgedrtickt werden und
wesentliche Informationen nicht unerwahnt bleiben dirfen.

Beispiel: Produktbezeichnungen wie "Garantie-Zertifikat" 0.a. sowie Hinweisen
wie beispielsweise "100% Kapitalschutz" o.a. ist ohne weitere Erlduterung nicht
hinreichend klar zu entnehmen, von wem die Garantie stammt (Emittent,
konzernverbundenes Unternehmen oder Dritter) bzw. woraus sich der
Kapitalschutz ergibt. Im Interesse der Eindeutigkeit der Information ist daher bei
Garantieaussagen grundsatzlich ein klarstellender Hinweis auf die Person des
Garantiegebers erforderlich (etwa: "100% Kapitalgarantie der X-Bank") bzw. bei
Hinweisen auf einen Kapitalschutz eine erganzende Klarstellung, woraus sich der
Kapitalschutz ergibt.

In diesem Zusammenhang muss zudem gegebenenfalls auf das Risiko des
Wegfalls einer Kapital- oder Riickzahlungsgarantie durch die Ausiibung von
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Sonderkiindigungsrechten sowie auf etwaige Bedingungen oder (insbesondere
héhenmaBige) Beschrankungen hingewiesen werden, die in Bezug auf eine
Garantie bestehen.

Gleichfalls muss aus der Produktbeschreibung klar hervorgehen, ob eine
Kapitalgarantie beispielsweise nur zum Laufzeitende besteht oder ob mit einem
Kostenabzug fir Sicherungsgeschafte (z.B. bei vorzeitigem Verkauf
kapitalgarantierter Produkte) gerechnet werden muss.

2. Darlber hinaus mussen Informationen ausreichend und in einer Art und Weise
dargestellt sein, dass sie fur den Kundenkreis, dem die Informationen zuganglich
gemacht werden, bzw. den Kreis derjenigen, an den sie wahrscheinlich gelangen,
verstandlich sind:

Ausgehend von dem zu erwartendem Verstandnishorizont des durchschnittlichen
Angehorigen der angesprochenen Kundengruppe missen die Informationen
ausreichend sein. Notwendiger Umfang und inhaltliche Tiefe von
Produktbeschreibungen haben sich somit an dem durchschnittlichen
Kenntnisstand der Zielgruppe zu orientieren. Je komplizierter ein Produkt oder
eine Dienstleistung (einschlieBlich ihrer Risiken) ist, umso mehr Erklarungen
mussen hierzu in der Regel in der Produktinformation enthalten sein. Sofern sich
Informationen ausdriicklich und deutlich erkennbar nur an eine ganz bestimmte
Gruppe von Kunden richten, bei der ausgepragtes Fachwissen vorausgesetzt
werden kann, darf dies bei der Bemessung des Umfangs und der Tiefe der
Produktbeschreibung angemessen bericksichtigt werden.

3. Weiterhin muss die Art und Weise, in der die fur den durchschnittlichen
Angehorigen der angesprochenen Kundengruppe vom Umfang her
ausreichenden Informationen dargestellt werden, fiir diesen auch verstandlich
sein. Das bedeutet u.a., dass die sprachliche Darstellung umso einfacher und
allgemeinverstandlicher sein muss, je weniger Wissen und Erfahrung bei den
angesprochenen Kunden vorausgesetzt werden kann.

Beispiel: Wahrend fiir eine in Finanzfragen vorgebildete Kundengruppe bei der
Werbung fiir ein Zertifikat der Hinweis auf das "Bonitatsrisiko der X-Bank"
hinreichend verstandlich ist, kann bei einer an die Allgemeinheit der Privatkunden
gerichteten Werbung eine weniger fachsprachliche Ausdrucksweise angezeigt
sein (z.B.: "Risiko des Geldverlusts wegen Zahlungsverzugs oder
Zahlungsunfahigkeit der X-Bank").

4. Insbesondere ist darauf zu achten, dass durch die Art und Weise der Darstellung
wichtige Punkte, Aussagen oder Warnungen nicht verschleiert, abgeschwacht
oder unverstandlich gemacht werden.

Negativbeispiel: Wahrend die Chancen in einer Information unter der Uberschrift
"Vorteile des Produkts" ausdricklich aufgefiihrt werden, werden unter der
Uberschrift "Fiir wen eignet sich das Produkt?" Produkteigenschaften erwihnt,
aus denen der Leser erst auf die sich daraus ergebenden Produktrisiken schlieBen
muss.

Zum einen ist der Formulierung "Fur wen eignet sich das Produkt?" nicht klar zu
entnehmen, dass darunter die fiir den Anleger besonders wichtigen
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Informationen Uber Risiken zu finden sind. Zum anderen missen Risiken klar
benannt werden; dass diese aus der Produktbeschreibung gefolgert werden
kdnnen, ist nicht ausreichend.

5. Sofern Angaben zur Verzinsung des eingesetzten Kapitals gemacht werden, ist zu
beriicksichtigen, ob das Zinsversprechen Bedingungen unterliegt. Wahrend das
Emittentenausfallrisiko (z.B. bei einer Unternehmens- oder Staatsanleihe; anders
bei Zertifikaten, s.u.) im Normalfall keiner besonderen Erwahnung bedarf, sofern
die Risikopramie bzw. das Ausfallrisiko des Emittenten nicht auBergewdhnlich
hoch ist, ist jedenfalls dann ein klarstellender Hinweis notwendig, wenn das
Zinsversprechen weiteren Bedingungen unterliegt.

Beispiel: Ein Zertifikat zahlt die angegebenen Zinsen nur dann, wenn bei einem
Referenzunternehmen kein Zahlungsausfall eintritt.

In solchen Fallen bieten sich anstelle einer unbedingten Angabe wie "Rendite:
x% p.a." Formulierungen wie etwa "Chance auf x% Rendite p.a." oder "Bis zu x%
Rendite p.a." an.

6. Besteht bei der Verwendung von Online-Brokerage-Tools die Mdglichkeit, dass
der dem Kunden angezeigte indikative bzw. vorlaufige Orderwert vom spateren
tatsachlichen Ausfiihrungspreis erheblich abweicht, ist der Kunde darauf in
ausreichender und verstandlicher Weise hinzuweisen. Eine solche Konstellation
kann dann auftreten, wenn die vom Online-Brokerage-Tool zur Berechnung des
indikativen Orderwerts herangezogenen Preisinformationen nicht aktuell sind
oder auf einer fir die Geschaftsart unzutreffenden Grundlage beruhen.

Beispiel: Bei einer Kauforder von Wertpapieren, die unter einem Euro notieren,
kann die Heranziehung eines umsatzlosen Preises (Price without turnover) bei der
Berechnung des Orderwerts dazu fihren, dass es z. T. erhebliche Abweichungen
zwischen indikativem Orderwert und tatsachlichem Ausfiihrungspreis gibt.

Da mit Online-Brokerage-Tools eine Vielzahl von Kunden mit unterschiedlichem
Wissensstand erreicht wird, muss der Hinweis einfach und allgemeinverstandlich
formuliert sein. Es bietet sich fiir obiges Beispiel die folgende Formulierung an,
die gut sichtbar vor Ausfiihrung der Order platziert sein muss: ,Bei dem
angezeigten Preis kann es sich um einen umsatzlosen Preis (Price without
turnover — PWT) handeln. Dieser entspricht nicht dem fiir den Kauf maBgeblichen
Briefkurs, was bei Wertpapieren, die unter einem Euro notieren, dazu flihren kann,
dass der tatsachliche Ausfihrungspreis die Indikation des angezeigten
Orderwerts um ein Vielfaches (z. T. mehrere 10.000 €) Ubersteigt.”

Zusatzlich ist der Hinweis auf die Mdglichkeit einer Limitierung des Auftrags, die
eine Ausfihrung der Order zu einem erheblich héheren Preis als vom Kunden
gewollt, verhindert, sinnvoll. Hier kdnnte wie folgt formuliert werden: ,Eine
Ausfiihrung zu einem erheblich hoheren Preis als von Ihnen gewollt, kdnnen Sie
durch die Limitierung lhres Auftrags verhindern.
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die fiir Konstellationen wie der obigen,
das Setzen eines Limits verpflichtend eingefuhrt haben, kdnnen auf den
Hinweistext, der die mogliche Diskrepanz zwischen dem angezeigten und dem
tatsachlichen Ausflihrungspreis erldutert, bei der konkreten Order verzichten und
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ihn in die allgemeinen Informationen fir ihre Kunden aufnehmen. Es ist aber
sicherzustellen, dass ein Limit immer dann verpflichtend ist, wenn der tatsachliche
Ausfihrungspreis vom angezeigten erheblich abweichen kann. Ein
verpflichtendes Limit bedeutet, dass eine Orderausfiihrung nicht mdglich ist,
sofern kein Limit gesetzt wird.

Wertpapierdienstleistungsunternehmen erfiillen die Anforderungen nach diesem
Teilmodul auch, wenn sie den zuvor vorgeschlagenen Hinweis oder das
verpflichtende Setzen eines Limits bei jeder Transaktion vorsehen und nicht nur
bei Orderauftragen, in denen der tatsachliche Ausfihrungspreis vom angezeigten
erheblich abweichen kann. Damit kdnnen Abgrenzungsschwierigkeiten
vermieden werden. Um den Kunden aber vor Augen zu fiihren, welche
Konsequenzen eine unlimitierte Ordererteilung haben kann, ist zu gewahrleisten,
dass tatsachlich bei allen Orders, bei denen eine erhebliche Diskrepanz zwischen
dem tatsachlichen und dem angezeigten Preis bestehen kann, ein Hinweis
gegeben wird, der auf diese Diskrepanz und damit auf die moglichen
Konsequenzen einer unlimitierten Ordererteilung, ausdricklich hinweist.

Ein allgemeiner Hinweis, dass der angezeigte Ausflihrungspreis vom tatsachlichen
Preis abweichen kann, erflillt diese Anforderungen nicht.

BT 3.3.2 Aktualitat der Darstellung

1.

Die Anforderungen an die Aktualitat der verbreiteten Informationen bestimmen
sich grundsatzlich nach dem Prinzip der Redlichkeit und dem Verbot der
Irrefihrung gemal § 63 Abs. 6 S. 1 WpHG sowie dem allgemeinen
VerhaltnismaBigkeitsprinzip. Wahrend Informationen, die Gber Online-
Datenbanken verbreitet werden, grundsatzlich aktuell sein missen und unter
Umstanden auch in Echtzeit vorzuhalten sind, gelten bei online bereit gestelltem
Prospektmaterial zum Herunterladen ggf. niedrigere, bei gedruckten, fir die
Auslage in Filialen bestimmten Vertriebsmaterialien nochmals niedrigere
Anforderungen an die Aktualitat der Daten. Abzustellen ist jeweils auf die
konkrete Information sowie das Produkt bzw. die Dienstleistung und deren
spezifische Eigenschaften. Die genannten Prinzipien der Redlichkeit und
Nichtirrefihrung kénnen es im Einzelfall jedoch erforderlich machen, auch
Materialien, bei denen die Zeitspanne zwischen Redaktions- und
Verbreitungszeitpunkt im Normalfall ausreichend ware, entweder nicht weiter zu
verbreiten oder zu aktualisieren, wenn sich seit Redaktionsschluss kurzzeitig
erhebliche Veranderungen ergeben haben.

Beispiel: Wahrend es bis zur Finanzkrise des Jahres 2008 moglicherweise
vertretbar war, das Risiko des Ausfalls eines Zertifikatemittenten als so
vernachldssigbar anzusehen, dass auf eine Erwahnung in der Risikodarstellung
eines Produkts (siehe 3.3) verzichtet werden konnte, stellt sich die Lage jetzt
anders dar. Nach Bekanntwerden solcher Veranderungen kann es daher
erforderlich sein, Informationsmaterialien entsprechend anzupassen oder
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einzuziehen. Gleiches gilt etwa betreffend Wertentwicklungsangaben (siehe 3.4)
nach kurzfristigen erheblichen Wertveranderungen.

Mit Rucksicht auf das Gebot der Eindeutigkeit, Redlichkeit und Nichtirrefiihrung
ist ein leicht erkennbarer Hinweis auf das Erstellungsdatum der Information in
jedem Fall empfehlenswert und sinnvoll.

2. Eine Ausnahme von dem grundsatzlichen Aktualitatsgebot fir online zuganglich
gemachte Informationen ist in Fallen méglich, in denen etwa Vertriebsmaterialien
betreffend Zertifikate auch nach Ablauf der Zeichnungsfrist auf der Webseite des
Emittenten bzw. vertreibenden Wertpapierdienstleistungsunternehmens bereit
gehalten werden. Hierdurch wird ein bestehendes Informationsinteresse der
Anleger befriedigt. Gleichzeitig ist es den Unternehmen nicht zumutbar, Angaben
in derartigen Vertriebsmaterialien weiterhin aktuell halten zu mussen.
Insbesondere in diesem Fall ist jedoch ein deutlicher und leicht erkennbarer
Hinweis auf das Erstellungsdatum der Information unabdingbar.

BT 3.3.3 Darstellung von Vorteilen und Risiken

1. GemaB Art. 44 Abs. 2 b) DV dirfen mdgliche Vorteile einer
Wertpapierdienstleistung oder eines Finanzinstruments in der Information
enthalten sein, wenn stets redlich und eindeutig auf etwaige Risiken hingewiesen
wird.

2. Anders als bei Wertpapierverkaufsprospekten muss auf Risiken also nicht immer,
sondern nur dann hingewiesen werden, wenn in der Information auch mégliche
Vorteile des dargestellten Produkts enthalten sind. Redlich und deutlich ist die
Gestaltung mindestens dann, wenn der Grundsatz der
Proportionalitat, d.h. Umfang und Genauigkeit von Vorteils- und
Risikendarstellung mussen in ausgewogenem Verhaltnis zueinander stehen,
gewahrt wird. Je mehr und je umfassender also Vorteile hervorgehoben werden,
umso mehr und umfassender ist auch auf eventuelle Risiken einzugehen. Das
bedeutet nicht, dass die Anzahl der dargestellten Vorteile und Risiken immer
gleich sein muss. Sofern ein Produkt mehr Vorteile als Risiken hat, kdnnen diese
in der Darstellung zahlenmaBig Uberwiegen und umgekehrt. Auch mussen
Vorteile und Risiken nicht immer inhaltlich miteinander korrespondieren, also
"Vorder- und Ruckseite einer Medaille" darstellen. Entscheidend ist, dass dann,
wenn alle wesentlichen Vorteile eines Produkts genannt werden, auch auf alle
wesentlichen Risiken hingewiesen wird, und immer dann, wenn nur besonders
wichtige Vorteile genannt werden, jedenfalls auch auf die besonders wichtigen
Risiken hingewiesen wird.

3. Auf einen Vorteil kann in unterschiedlicher Art und Weise Bezug genommen
werden (z. B. sprachlich oder drucktechnisch). Die Bezugnahme auf einen Vorteil
muss sich nicht auf ein einzelnes Finanzinstrument (bspw. mit konkreter WKN)
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beziehen. Die Regeln Uber die Vorteils-/Risikodarstellung finden auch dann
Anwendung, wenn sich die Informationen auf eine bestimmte Gruppe von
Finanzinstrumenten beziehen, die ahnlich strukturiert sind.

Beispiel:

In einer Werbung fur eine bestimmte Zertifikate-Art (etwa Hebelzertifikate), in der
eine Bezugnahme auf deren Vorteile (z.B. Chance auf tGberproportionale
Gewinnmdglichkeiten gegeniiber dem Basiswert) enthalten ist, misste auch auf
deren Risiken (z.B. Gberproportionale Verlustrisiken gegenliber dem Basiswert;
Emittentenrisiko) hingewiesen werden.

Wie oben bereits erwahnt, gilt vor allem bei der Chancen-/Risikendarstellung,
dass die Art und Weise der Darstellung wichtige Punkte, Aussagen oder
Warnungen nicht verschleiern, abschwachen oder unverstandlich machen darf.
Weiterhin stellt Art. 44 Abs. 2 c) DV klar, dass die malBgeblichen Risiken
mindestens in einer SchriftgroBe aufgefiihrt werden, die nicht kleiner ist als die
Ubrige SchriftgroBe. Weiterhin muss die graphische Gestaltung sicherstellen, dass
die maBgeblichen Risiken leicht erkennbar sind.

4. Bei gedruckten Informationen mussen sich die Risikohinweise im selben
Dokument befinden wie die Vorteilsdarstellung. Eine Verweisung auf einen
anderen Ort (insbesondere eine Internetseite oder andere
Informationsmaterialien) oder die Mdglichkeit eines Beratungsgesprachs sind
nicht ausreichend.

Beispiel:

Es ist nicht moglich, die Risiken nur in einem FuBnotentext zu erwahnen, wahrend
die Vorteile auBerhalb der FuBnoten dargestellt werden. Es ist darliber hinaus
ebenfalls nicht mdglich, in einem Kundenanschreiben lediglich die Vorteile
darzustellen und in Bezug auf die Risiken auf andere Dokumente, z. B. ein
Produktinformationsblatt, zu verweisen. Dies gilt auch dann, wenn das Dokument
mit der Risikodarstellung dem Anschreiben direkt anliegt bzw. gemeinsam mit
ihm versandt wird.

5. Die eben genannten Grundsatze gelten unabhangig von der Art des verwendeten
Informationsmediums.

Beispiele moglicher Risiken sind u.a.:

« Emittentenausfallrisiko bei Zertifikaten

« Garantenausfallrisiko

» Wechselkursrisiko (nur fur Privatkunden)

» marktbedingte Kursschwankungen

« Mdglichkeit eingeschrankter/fehlender Handelbarkeit
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» mogliche Nachschusspflicht
« Sonderkindigungsrechte des Emittenten

BT 3.3.4 Darstellung von Wertentwicklungen

Sofern Informationen Aussagen zur Wertentwicklung eines Finanzinstruments, eines
Finanzindexes oder einer Wertpapierdienstleistung enthalten, muss deutlich auf den
Bezugszeitraum der Angaben sowie darauf hingewiesen werden, dass friihere
Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen kein verlasslicher Indikator fur die
kinftige Wertentwicklung sind (Art. 44 Abs. 4 c) und d) DV). Eine Besonderheit gilt fur
Wertentwicklungsangaben, die in einer anderen Wahrung als Euro ausgewiesen
werden. Hierbei ist in Informationen, die Privatkunden zuganglich gemacht werden,
eine deutliche Warnung aufzunehmen, dass die Rendite infolge von
Wahrungsschwankungen steigen oder fallen kann. Bei Informationen an
professionelle Kunden ist ist eine solche Warnung nicht erforderlich

(vgl. Art. 44 Abs. 4 ) DV).

Die Vorschriften betreffend Wertentwicklungsangaben unterscheiden zum Teil
zwischen vergangenheitsbezogenen (Art. 44 Abs. 4 und Abs. 5 DV) und
zukunftsbezogenen (Art. 44 Abs. 6 DV) Angaben.

BT 3.3.4.1 Vergangenheitsbezogene Angaben

Vergangenheitsbezogene Angaben dirfen grundsatzlich nicht den
hervorstechendsten Punkt der Information darstellen (Art. 44 Abs. 4 a) DV). Das
bedeutet, dass die auf die vergangene Wertentwicklung bezogenen Hinweise weder
drucktechnisch, noch inhaltlich durch die gewahlte Reihenfolge ihrer Erwahnung, den
Umfang ihrer Darstellung oder auf sonstige Weise in den Vordergrund gertickt
werden durfen.

BT 3.3.4.1.1 Geeignete Angaben

1. GemaB Art. 44 Abs. 4 b) DV mussen die Angaben zur Darstellung der
Wertentwicklung "geeignet” sein. Geeignet erscheinen in der Regel jedenfalls
absolute oder relative Prozentangaben wie z.B.:

* "Zwischen 10.01.2008 und 10.01.2009 50% Wertsteigerung" oder
* "Zwischen 10.01.2008 und 10.01.2009 50% mehr Wertsteigerung als
[Vergleichsobjekt]").

2. Grundsatzlich ebenso geeignet i.S.d. Art. 44 Abs. 4 b) DV kénnen unter
Umstanden aber auch absolute oder relative Wertangaben sein, wie z.B.:

e "Kurs am 10.01.2008: 40,00 € / Kurs am 10.01.2009: 50,00 €" bzw.
* "1000,00 € Plus zwischen 10.01.2008 und 10.01.2009" oder
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« "Zwischen 10.01.2008 und 10.01.2009 50,00 € mehr Wertzuwachs als
[Vergleichsobjekt]").

Die Wertentwicklungsangaben mussen immer die tatsachliche Wertentwicklung
eines Zwolfmonatszeitraums wiedergeben. Ungeeignet sind daher kumulierte,
den gesamten Betrachtungszeitraum betreffende Wertentwicklungsangaben
(z.B. "500% in 10 Jahren"), da diese keinen Riickschluss auf die Volatilitat und das
Risiko der Anlage erlauben. Aus demselben Grund in der Regel ebenfalls
ungeeignet sind annualisierte Durchschnittswerte fiir mehrjahrige Zeitraume
(z.B. "durchschnittlich 5% p.a. in den vergangenen 5 Jahren"). Annualisierte
Angaben kdnnen ausnahmsweise geeignet sein, wenn die tatsachliche
Wertentwicklung tber den gesamten Betrachtungszeitraum nahezu
gleichbleibend war.

BT 3.3.4.1.2 Mindestzeitraum: grundsatzlich unmittelbar vorausgehende finf Jahre

1.

Hinsichtlich des Zeitraums, auf den sich die Wertentwicklungsangaben beziehen,
enthalt die DV detaillierte Vorgaben:

Die Wertentwicklungsangaben mussen sich grundsatzlich auf die unmittelbar
vorausgehenden funf Jahre beziehen (Art. 44 Abs. 4 b) DV), wobei mit "Jahren" an
dieser Stelle Zwoélfmonatszeitraume und keine Kalenderjahre gemeint sind.

Die Anforderungen an das Kriterium der Unmittelbarkeit, d.h. an die Lange des
zulassigen Zeitraums zwischen aktuellster Wertangabe und Zeitpunkt der
Verbreitung der Informationen, bestimmen sich dabei nach dem
VerhaltnismaBigkeitsprinzip und dem Grundsatz der Redlichkeit der Information
gemal § 63 Abs. 6 WpHG. D.h. die Informationen mussen so aktuell sein, wie dies
mit zumutbarem Aufwand erreichbar ist.

Das Gebot der Redlichkeit der Information und das Verbot der Irrefiihrung

(§ 63 Abs. 6 WpHG) konnen es im Einzelfall jedoch erforderlich machen, auch
Materialien, deren Aktualitat im Normalfall ausreichend ware, entweder nicht
weiter zu verbreiten oder zu aktualisieren, wenn sich seit Redaktionsschluss
kurzzeitig erhebliche Wertveranderungen ergeben haben (vgl. auch 3.2).

BT 3.3.4.1.3 Ausnahme: Daten nur fur kirzeren Zeitraum vorhanden

Sofern flr das betreffende Finanzinstrument, den Finanzindex oder die
Wertpapierdienstleistung Wertentwicklungsangaben nur fir einen kiirzeren Zeitraum
als finf Jahre vorliegen, mussen jedenfalls Angaben Uber den gesamten verfligbaren
Zeitraum gemacht werden.

BT 3.3.4.1.4 Grenze der Ausnahme: grundsatzlich keine unterjahrigen Angaben

1.

In Fallen, in denen die Wertentwicklung nur tber einen Zeitraum von weniger als
zwOlf Monaten dargestellt werden kdnnte (etwa weil ein Finanzinstrument erst
vor weniger als zwdlf Monaten in den Handel gebracht wurde), diirfen
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gemal Art. 44 Abs. 4 b) DV grundsatzlich keine Wertentwicklungsangaben
gemacht werden.

2. In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass sich das Verbot nur auf
die Darstellung der unterjahrigen Entwicklung des Wertes des Finanzinstruments,
des Finanzindexes oder der Wertpapierdienstleistung bezieht. Selbstverstandlich
zulassig ist es dagegen, Angaben nur zum aktuellen Wert zu machen.

BT 3.3.4.1.5 Ausnahme vom Verbot unterjahriger Angaben

Unter Berticksichtigung von Sinn und Zweck der Regelung und berechtigter
Informationsbedirfnisse der Kunden erscheint jedoch bei nicht-werblichen, vom
Kunden nachgefragten wertungsfreien Informationen (etwa in

automatisierten Internet-Kursdatenbanken oder bei notwendigen
Produktinformationen im Rahmen einer Beratung gemaB WpHG) eine Ausnahme
vom grundsatzlichen Verbot unterjahriger Wertentwicklungsangaben in engen
Grenzen zulassig (vgl. auBerdem 3.3.4.1.7).

BT 3.3.4.1.6 Erganzende Angaben

Neben den gesetzlichen Vorgaben kdnnen erganzend auch weitere Angaben

zur Performance gemacht werden. Diese dirfen aber die gesetzlichen Angaben in
Inhalt und Form nicht in den Hintergrund drangen. Die gesetzlich geforderten
Angaben mussen also mindestens gleichwertig herausgehoben sein.

BT 3.3.4.1.7 Auswirkung von Provisionen, Gebiihren und sonstigen Entgelten

1. Sofern es sich bei der Darstellung von Wertentwicklungen um Bruttowerte
handelt, muss angegeben werden, wie sich Provisionen, Gebihren und andere
Entgelte hierauf auswirken (vgl. Art. 44 Abs. 4 f) und Art. 44 Abs. 5 b) DV).

Unter Provisionen, Gebiihren und anderen Entgelten sind dabei samtliche dem
Kunden bedingt durch Ankauf, Halten oder Verkauf eines Finanzinstruments oder
die Inanspruchnahme einer Wertpapierdienstleistung zwingend entstehenden
finanziellen Aufwendungen zu verstehen, wie z.B.

« Ausgabeaufschlage bei Fondsanteilen
» Transaktionskosten wie Ordergebuhren und Maklercourtagen
+ etwaige Depot- oder andere Verwahrungsgebihren.

2. Art. 44 Nr. 4 f) DV, Art. 44 Abs. 5 b) DV verlangen quantifizierte Angaben
betreffend die Auswirkungen von Provisionen, Gebihren und anderen Entgelten.
Keinesfalls ausreichend ist insoweit ein unbezifferter allgemeiner Hinweis darauf,
dass Provisionen, Gebihren und andere Entgelte sich mindernd auf die
Wertentwicklung auswirken, da sich dies bereits unmittelbar aus den jeweiligen
Begriffen erschlieBt. Eine exakte Darstellung der bereinigten Wertentwicklung
unter Berlcksichtigung der gesetzlich genannten, die Wertentwicklung
mindernden Faktoren ist indes sehr schwierig, da die zu bertcksichtigenden
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Parameter jeweils stark einzelfallabhangig sind. Denn entweder ist die Hohe der
anzusetzenden Werte abhangig von dem Institut, das die jeweilige Dienstleistung
erbringt (Beispiel: Transaktions- und Verwahrungskosten) oder von der Person
des Anlegers (Beispiel: Hohe der Anlagesumme, die wiederum Einfluss auf die
Transakt