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Vorwort

Mehr Verbraucherschutz bei Finanzdienstleistungen — das haben sich derzeit viele
Politiker auf die Fahnen geschrieben. Bei der Aufarbeitung der Ursachen fir die Fi-
nanzmarktkrise steht, insbesondere wenn es um die Folgen flr die Anleger geht, ak-
tuell vor allem die Qualitat von Beratungsleistungen, die durch Finanzdienstleister*
erbracht werden, im Blickwinkel der 6ffentlichen Diskussion und politischen Mei-

nungsbildung.

Die Provisionsinteressen der Marktakteure werden als eine der wichtigsten Ursachen
fir Fehl- und Falschberatung betrachtet, so ein Gutachten?, das im Auftrag des Bun-
desministeriums fur Ernahrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz (BMELV),
vorgestellt wurde. Als Losung wird ein provisionsunabhangiger Beraterstatus vorge-
schlagen, welcher die direkte Honorierung von Beratungsleistungen durch den bera-

tenen Verbraucher vorsieht.

Der vom IHK-Ausschuss Finanzdienstleistungen eingesetzte ,Arbeitskreis Starkung
des Vertrauens in die Finanzmarkte* (nachfolgend Arbeitskreis) begrtif3t die Diskus-
sion um Qualitat und Transparenz im Finanzdienstleistungsbereich. In einem ersten
Schritt will er sich mit dem vorliegenden Positionspapier ,Finanzdienstleistungs- und
Kapitalanlageberatung auf Honorarbasis" zum Aspekt der Honorarberatung aktiv in

den politischen Willensbildungsprozess einbringen.

! gemeint sind Banken und anderweitige Finanzdienstleistungen anbietende oder vertreibende Marktteilnehmer

2 Anforderungen an Finanzvermittier — mehr Qualitat, bessere Entscheidungen, Studie im Auftrag des Bundesministeriums fiir
Ernahrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz, Marco Habschick, Dr. Jan Evers unter Mitarbeit von Mirko Bendig und Sa-
scha Behnk, Juristischer Teil: Prof. Dr. Ulrich Kriger, Hamburg, September 2008



Kernthesen:

Der Arbeitskreis schlagt zur Férderung und Starkung von Qualitat, Integritdt und

Transparenz in der Finanzberatung folgende Lésungsschritte vor:

. Schaffung und rechtliche Verankerung ethisch-beruflicher Grundsétze eines Be-

rufsbildes ,Unabhangiger Finanzberater".

« Verbot der Provisionsannahme fir unabhéngige Finanzberater.

. Einfuhrung von Honorartarifen / Gebuhrenordnungen analog zu freien Berufen

wie Steuerberater oder Rechtsanwalte.

. Einfuhrung von Mindestqualifikationen, Zulassungs- und Registrierungspflicht im

Sinne einer berufsstandischen Lésung.

Aktuelle Marktstimmung:

Provisionsberatung vs. Honorarberatung

Die aktuell von vielen Marktteilnehmern gefuhrten Diskussionen und die medialen
Berichterstattungen zur Thematik ,Provisions- versus Honorarberatung® sind aus
Sicht des Arbeitskreises nicht zielfihrend. Im Gegenteil: Sie sind haufig irrefihrend,
plakativ polarisierend oder teilweise auch sehr einseitig auf die Interessen einzelner
Marktteilnehmer ausgerichtet. Vielfach wird gezielt dem gesamten Berufsstand der
gegen Provision tatigen Vermittler / Unternehmen unterstellt, fir den Missstand am

Finanzmarkt insgesamt verantwortlich zu sein.

Tatsachlich mag das derzeitige provisionsorientierte Vermittlungssystem auch
Schwachen aufweisen, mag ein zunehmender Ertrags- und somit Vertriebsdruck den
Absatz provisionsdotierter Produkte forcieren. Hieran jedoch den gesamten Miss-

stand an Fehl- und Falschberatung festmachen zu wollen, geht an der Sache vorbei.




Der Arbeitskreis geht auch nicht davon aus, dass mit einem ausschlief3lichen Hono-
rarberatungsmodell alle Problemstellungen von Fehl- und Falschberatungen zu l6sen
sind. Gleichzeitig ist der Arbeitskreis jedoch der Ansicht, dass eine honorierte Bera-
tung fur die verschiedensten Finanzdienstleistungen eine sinnvolle Alternative fir ei-
nen entsprechenden Berufsstand und gerade auch fur den Verbraucher darstellen

kann.

Letztlich muss dem Verbraucher die freie Entscheidung bleiben, welchen Ratgeber-
typus er fur seine Aufgabenstellung als geeignet ansieht und welchen er somit hierfir
hinzuziehen mochte. Der Berater hingegen hat damit nun auch eine echte Alternative
im Rahmen seiner beruflichen Ausrichtung. Allerdings: Will man einem Modell ,Hono-
rarberatung” eine reelle Chance einraumen, waren sicherlich erhebliche Anstrengun-
gen notwendig, um zunachst einen ausreichenden Bekanntheitsgrad einer solchen

Alternativiésung zu erzielen.

Bedenkliche Entwicklungen in der Honorarberatung:

, otatus quo®

Die Politik ,kuschelt* derzeit mit dem Thema unter der Uberschrift ,\Verbraucher-
schutz®. Das zustandige Bundesministerium verbreitet ,Unterstlitzung von Honorar-
beratungslésungen. Hunderte oder gar tausende Finanzdienstleister sind diesem
Ruf bereits gefolgt, haben vielfaltige Honorar-Beratungskonzepte entwickelt, bedie-
nen entsprechende Nachfrage der Verbraucher, warten bisher aber vergebens auf
solide und verlassliche gesetzliche Grundlagen fur ihr Tun.

Das Dilemma: Ohne solche Grundlagen riskieren diese Honorarberater Versto3e ge-
gen geschutzte Betatigungsfelder wie beispielsweise § 34e GewO, gegen das
Rechtsdienstleistungsgesetz und / oder gegen 8 32 KWG. Das Verharren im ungere-
gelten rechtlichen Raum ist flr Berater und Verbraucher kaum langer zumutbar und
hat in Einzelfallen bereits gerichtsanhangige Schadensersatzforderungen nach sich

gezogen.

An dieser Stelle sei daran erinnert, dass die jingst medial stark verbreiteten Ursa-
chen der Fehl- und Falschberatung im Wesentlichen an Bankprodukten festgemacht
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wurden — und diese erfordern bei einer Beratungsleistung zumindest eine Zulassung
gemal 8§ 32 KWG. Produktfelder wie Zertifikate, Wertpapiere oder auch Dienstleis-
tungen wie die Finanzportfolioverwaltung werden jedoch derzeit nur vereinzelt von
Akteuren, welche als ,Honorarberater" auftreten, als deren Handlungsfelder konkreti-
siert.

Hingegen ist die Honorarberatung fur Beratungsleistungen zu Versicherungen, Fi-
nanzierungen und Investmentfonds sowie Beteiligungsmodellen bereits verbreitet
anzutreffen. Wahrend aktuell eine vertiefte Regulierung fur Produkte wie Investment-
fonds und Beteiligungsmodellen seitens der EU angestrebt wird, ist dies hierzulande
fur honorierte Beratungsleistungen zu Versicherungen bereits gemaf § 34e GewO
.versicherungsberater” reguliert.

Der Arbeitskreis sieht allerdings bei der Zuordnung des Versicherungsberaters - fri-
her durch den Amts- oder Landgerichtsprasidenten zugelassen - zur Gewerbeord-
nung dringenden Korrekturbedarf. Der urspringliche Versicherungsberater (vor der
GewO 8§ 34e - Losung) hatte zu keiner Zeit einen Vermittlerstatus, sondern war viel-
mehr als Freiberufler (mit Rechtsberatungsbefugnis) definiert. Diese Unsystematik
einer Einordnung zur Gewerbeordnung sollte umgehend korrigiert werden. Entspre-

chendes fordert auch der fihrende Berufsverband der Versicherungsberater.

Rechtliche Klarheit statt Grauzone: Schnelles Handeln ist
notig

Der Arbeitskreis halt die Einflhrung des unabhangigen Finanzberaters mit einem

rechtlich klar definierten Berufsbild fur dringend erforderlich.

Das BMELV wird aufgefordert, schnellstméglich Regelungen zu erlassen, die die De-
finition der notwendigen Qualifikationen, die Einrichtung eines ordentlichen Zulas-
sungsverfahrens und die Festlegung eines Provisionsannahmeverbotes, um Interes-
senskonflikten vorzubeugen, beinhalten. Nur wenn diese Voraussetzungen geschatf-
fen sind, ist gewahrleistet, dass Kapitalanleger auf transparente Art und Weise zwi-
schen Honorar- und Provisionsberatung wahlen und bei der Beratung auf Honorar-
basis darauf vertrauen kdnnen, dass der Berater Uber die notwendigen Kenntnisse

verfugt und nach einem rechtlich verpflichtenden Kodex handelt.



Schlie3lich werden erganzend fiskalische Maflinahmen in Form einer steuerlichen
Absetzbarkeit solcher Honorarleistungen fiir den Auftraggeber gefordert. Dies gilt der
Gleichbehandlung. Denn sonst wiirde zumeist die Provisionsberatung bevorzugt,
beispielsweise wenn Provisionen in die vermittelten Produkte eingepreist sind und
die steuerliche Absetzbarkeit von Pramien als Aufwand in der Steuererklarung gel-

tend gemacht werden kann.



Berufsbezeichnung ,Unabhangiger Finanzberater®

Der Begriff Honorarberater ist zwar auch gebréuchlich, gleichzeitig jedoch irrefuh-
rend, wenn er nach dem Verbraucherverstandnis auf eine honorierte Beratungs- /
Dienstleistung fur Finanzdienstleistungen fokussiert wird. Tatsachlich gibt es unzahli-
ge Berufe (Arzte, Rechtsanwalte, Steuerberater u.v.m.), welche eine Honorarbera-
tung erbringen und als Honorarberater typisiert werden kdnnen. Erforderlich ist daher

eine Berufsbezeichnung, die das Tatigkeitsfeld des Beraters widerspiegelt.
Tatigkeitsbezeichnung

Der Arbeitskreis schlagt vor, dem Leistungsprofil eine gesetzlich geregelte Tatigkeits-
/ Berufsbezeichnung zuzuordnen und regt einen entsprechenden Bezeichnungs-

schutz an:
»Unabhéangiger Finanzberater*”.
Definition der Honorarberatung durch den Unabhangigen Finanzberater

Die momentane Diskussion rund um das Thema Honorarberatung leidet darunter,
dass es keine eindeutige Definition gibt — weder fur die Honorarberatung noch fir
den Honorarberater selbst. In diesem Papier erganzen wir ,Finanzberater” um den
Status ,Unabhangiger”, um beim Leser wiederholt diese besondere Position zu initia-
lisieren. Wird die Berufsbezeichnung ,Finanzberater” spater ausschlie3lich fur diese
besondere Konstellation verwendet, kann auf den ergdnzenden Status-Hinweis ver-

zichtet werden.

Der Arbeitskreis kennzeichnet die Merkmale der Honorarberatung in Bezug auf Fi-
nanzplanungsleistungen, Geld- und Kapitalanlagen, Versicherungs- und Finanzie-
rungsprodukte und erhofft sich von der Veroéffentlichung dieser Definition eine breite
Diskussion auf politischer Ebene sowie unter Marktteilnehmern aus der Branche —

und in Balde, entsprechende konkrete Umsetzungen/ Losungen.



Die Honorarberatung durch den Unabhangigen Finanzberater ist durch folgende
Merkmale gepragt:

1. Der Unabhangige Finanzberater versteht sich als Freier Beruf. Er unterliegt
Pflichten zur Berufsausibung, die anderen berufsstandisch geregelten Berufen
wie z. B. Rechtsanwalten, Steuerberatern, Wirtschaftsprifern oder Sonderlésun-
gen wie beratender Betriebswirt, 6ffentlich bestellter und vereidigter Sachverstan-

diger und anderer entsprechen.?

2. Honorarberatung ist eine Dienstleistung unabhangiger Berater — konkret des Fi-
nanzberaters. Die Leistungen des Unabhangigen Finanzberaters werden aus-
schlie3lich durch ein Honorar vergutet, das der Auftraggeber zahlt. Dieses Hono-
rar wird immer fallig, unabh&ngig ob es zum Vertragsabschluss fur ein Geld-, Ka-
pitalanlage-, Versicherungs- oder Finanzierungsprodukt kommt oder nicht.

3. An Unabhangige Finanzberater ist die Forderung zu stellen, Provisionen oder
sonstige Leistungen Dritter abzulehnen. Denn der Bezug von Provisionen spricht
gegen die notwendige Unabhangigkeit des Beraters. Aus dieser Definition des Fi-
nanzberaters folgt als weitere Abgrenzung, dass die vorhergehende Beratung
gegen Honorar die nachfolgende Vermittlung gegen Provision durch ihn aus-
schlief3t.

4. Vor der eigentlichen Beratungstatigkeit findet eine prazise Auftragsklarung statt.
In einem Orientierungsgesprach vereinbaren Finanzberater und Beratungsemp-
fanger den Beratungsinhalt und die Ziele der Beratung. Dem Beratungsempfan-
ger muss im Beratungsgesprach klar sein, ob er es mit einem Vermittler oder mit
einem Unabhangigen Finanzberater zu tun hat. Der Beratungsempfanger ist des-

halb hierauf zu Beginn des Beratungsgesprachs eindeutig hinzuweisen.

5. Finanzberatung erfolgt grundsatzlich in einem strukturierten Beratungsprozess.
Der Unabhéngige Finanzberater erhebt die fur die gewlinschte Beratungsleistung

% Unsystematisch ist in diesem Zusammenhang im Ubrigen, dass bei dem Versicherungsberater mit der Einfihrung des
Rechtsdienstleistungsgesetzes die hohen beruflichen Zugangsvoraussetzungen erheblich gelockert wurden. Versicherungsbe-
rater durfte sich bis zur Neuregelung nur nennen, wer die fir die Tatigkeit notwendige gerichtliche Zulassung erhalten hatte.
Diese setzte u. a. eine umfassende theoretische und praktische Eignungspriifung voraus.



erforderlichen Informationen zu den finanziellen Verhaltnissen seines Beratungs-
klienten, dessen Ziele und dessen Risikobereitschaft. In einem Beratungsproto-
koll ist nachvollziehbar zu dokumentieren, was besprochen wurde, welche L6-
sungen aus welchen Grinden empfohlen wurden und ggf. wie der Klient sich ent-
schieden hat. Wenn die Finanzberatung die Merkmale der nach § 32 KWG er-
laubnispflichtigen ,Anlageberatung” (8 1 (1a) Nr. 1a KWG) erflllt, hat der Berater
selbstverstandlich von seinem Kunden alle Informationen einzuholen, die § 31 (4)
Wertpapierhandelsgesetz verlangt. Analoges gilt fir entsprechende gesetzliche

Regelungen zu Versicherungsleistungen.

Auch beziglich des Beratungsprotokolls greift dann die spezielle gesetzliche Vor-
gabe, wenn die Finanzberatung sich als Finanzdienstleistung in Form der ,Anla-
geberatung” darstellt (vgl. 8 34 Absatze (2a) und (2b) Wertpapierhandelsgesetz
I.V.m. 8 14 Abs. (6) der Wertpapierdienstleistungs- Verhaltens- und Organisati-

onsverordnung). Analoges gilt zu Versicherungsleistungen.

. Der Unabhéangige Finanzberater muss die Haftungsverantwortung fur seine Emp-
fehlungen Ubernehmen. Er ist verpflichtet, eine seinem Tatigkeitsumfang ange-
messene und ausreichend dimensionierte Vermodgensschaden-
Haftpflichtversicherung abzuschlieRen, die den Schaden einer méglichen Falsch-

beratung ersetzen kann.

. Eine kompetente Beratung setzt eine angemessene Qualifikation und Erfahrung
der beratenden Person voraus. Zulassung, Registrierung und laufende Kontrolle
im Sinne einer berufsstandischen Losung sind unbedingt anzustreben. Umfang
und Tiefe der Ausbildung haben sich an dem abgedeckten Dienstleistungsspekt-
rum (Finanzplanungsleistungen, Geld- und Kapitalanlagen, Versicherungs- und
Finanzierungsprodukte) zu orientieren. Eine Einbindung der IHKs wére im Hin-
blick auf die verschiedenen Anforderungen bzw. Kontroll-/ Aufsichtsaspekte tber-
legenswert, ebenso denkbar ist hingegen eine reine BaFin-Ldsung.



Der Ausschuss Finanzdienstleistungen der IHK Frankfurt ist offen fir eine zielfihren-

de Diskussion.

Frankfurt am Main, 2. Marz 2010

gez. Pfefferkorn

Richard Pfefferkorn
Vorsitzender des Ausschusses
Finanzdienstleistungen

Anlagen

gez. Vogelsang

Dietmar Vogelsang

Leiter des Arbeitskreises
~otarkung des Vertrauens in die Fi-
nanzmarkte"
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Anlagen zu dem Positionspapier

. Finanzdienstleistungs- und Kapitalanlageberatung auf Honorarbasis*

Der Arbeitskreis , Starkung des Vertrauens in die Finanzmarkte* ist vom IHK-
Ausschuss Finanzdienstleistungen beauftragt, unternehmenstibergreifend Einfluss
auf die Rechtsnormen des Branchensegments Finanzdienstleistungen zu nehmen
und entsprechende Gesetzesvorhaben, Richtlinien und Verordnungen mit seinem
Fachwissen zu begleiten. Zielsetzung: Transparenz und Klarheit, damit Verbraucher

und Marktteilnehmer auf dieser Basis Vertrauen in die Finanzmarkte haben konnen.

Teilnehmer am Arbeitskreis

Gunter Balmes, Versicherungsservice der Frankfurter Sparkasse GmbH

Gabriele Clof3, Verband der Finanzdienstleistungsinstitute e.V.

Gunter Frenzel, Generalvertretung Allianz

Dr. Ralf-Joachim Goétz, Deutsche Vermogensberatung Aktiengesellschaft DVAG
Werner Hussong, Bundesverband Deutscher Vermdgensberater e.V.

Rainer Juretzek, Analytica Finanzresearch Beratungsgesellschaft mbH

Klaus J. Koehler, VuV Verband unabhéangiger Vermdgensverwalter Deutschland e.V.
Christof Kolyvas, Rechtsanwalt, Fachberater Finanzdienstleistungen

Klaus Obereigner, InRisCon-Industrial Risk Consulting, zugel. Versicherungsberater
Johannes Prfer, Finanz-Beratung bdvb e.V.

Willi Rugen, Rugen Beteiligungsgesellschaft mbH

Dietmar Vogelsang, Institut DV & P GmbH (Leiter des Arbeitskreises)

Emil Vogt, Creditreform Frankfurt Emil Vogt KG

Peter Zwenger, Hermann Stahl Versicherungen GmbH
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Der Ausschuss Finanzdienstleistungen der IHK Frankfurt ist das Sprachrohr der
Finanzdienstleister und berét die Vollversammlung umfassend tber die Marktsicht
dieser Branche. Seine Positionen werden durch die IHK Frankfurt der Politik und Of-

fentlichkeit zuganglich gemacht.

Der Ausschuss Finanzdienstleistungen reprasentiert etwa 8.500 Unternehmen aus
der Finanzdienstleistungsbranche, vom international agierenden Konzern bis zum
vor Ort tatigen Kleinstunternehmer. Mitgliedsunternehmen sind ca. 1.100 Finanz-
dienstleistungsinstitute (gem. KWG), ca. 2.300 Beteiligungsgesellschaften (Verwal-
tungs- und Holdinggesellschaften), ca. 2.300 Versicherungsvertretungs- und Makler-
Unternehmen (inkl. der Honorarberatungsspezies Versicherungsberater), ca. 1.100
sonstige Vermdgens- und Anlageberatungsunternehmen, 175 Institutionen fir Finan-
zierungsleasing, 160 Unternehmen Wertpapierhandel und -vermittlung und eine gan-
ze Reihe weiterer dem Segment zugehorige Unternehmen. Der Finanzdienstleis-
tungsausschuss der IHK Frankfurt steht u. a. im engen Kontakt mit folgenden Bran-

chenverbanden:

e VuV Verband unabhangiger Vermoégensverwalter Deutschland e.V.
e Verband der Finanzdienstleistungsinstitute e.V.

e Bundesverband Deutscher Vermoégensberater e.V.

e BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

e DGF Deutsche Gesellschaft fir Finanzplanung e.V.
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Zusammenstellung der zitierten Einzelvorschriften

Sei-
te
Gewerbeordnung (GewO):
8 34e Versicherungsberater ...
Gesetz Uber das Kreditwesen (Kreditwesengesetz - KWG):
8§ 1 BegriffsShestimmungen ..o 1
8 B2 ErlaUDNIS i 7

Gesetz Uber aul3ergerichtliche Rechtsdienstleistungen (Rechtsdienstleistungs-
gesetz - RDG):

8 10 Rechtsdienstleistungen aufgrund besonderer Sachkunde ................. 8
8§ 11 Besondere Sachkunde, Berufsbezeichnungen ................cccooiiin. 8
Gesetz Uber den Wertpapierhandel (Wertpapierhandelsgesetz - WpHG):

8 31 Allgemeine Verhaltensregeln ... 8
§ 34 Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht .............cocoo 10
Verordnung zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und Organisation-
sanforderungen fir Wertpapierdienstleistungsunternehmen (Wertpapier-
dienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsverordnung - WpDVerQV):

8 14 Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflichten ....................l. 10

Gewerbeordnung:
§ 34e Versicherungsberater

(1) Wer gewerbsmafig Dritte Uber Versicherungen beraten will, ohne von einem Versicherungsunternehmen einen wirtschaft-
lichen Vorteil zu erhalten oder von ihm in anderer Weise abhangig zu sein (Versicherungsberater), bedarf der Erlaubnis der
zustandigen Industrie- und Handelskammer. Die Erlaubnis kann inhaltlich beschrankt und mit Auflagen verbunden werden,
soweit dies zum Schutze der Allgemeinheit oder der Versicherungsnehmer erforderlich ist; unter denselben Voraussetzungen
ist auch die nachtragliche Aufnahme, Anderung und Ergénzung von Auflagen zulassig. Die Erlaubnis beinhaltet die Befugnis,
Dritte bei der Vereinbarung, Anderung oder Priifung von Versicherungsvertragen oder bei der Wahrnehmung von Anspriichen
aus dem Versicherungsvertrag im Versicherungsfall rechtlich zu beraten und gegentiber dem Versicherungsunternehmen au-
Rergerichtlich zu vertreten. Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach den Sétzen 1 und 2 unterliegt die Industrie- und Han-
delskammer der Aufsicht der obersten Landesbehdrde.

(2) 8 34d Abs. 2 und 5 bis 8 und 11 sowie die auf Grund des § 34d Abs. 8 erlassenen Rechtsvorschriften gelten entsprechend.

(3) Versicherungsberater dirfen keine Provision von Versicherungsunternehmen entgegennehmen. Das Bundesministerium fur
Wirtschaft und Technologie kann im Einvernehmen mit dem Bundesministerium der Justiz durch Rechtsverordnung mit Zu-
stimmung des Bundesrates zum Schutze der Allgemeinheit und der Versicherungsnehmer nahere Vorschriften Giber das Provi-
sionsannahmeverbot erlassen. In der Rechtsverordnung nach Satz 2 kann insbesondere bestimmt werden, dass die Einhaltung
des Provisionsannahmeverbotes auf Kosten des Versicherungsberaters regelmafRig oder aus besonderem Anlass zu Uberpri-
fen und der Prufungsbericht der zustandigen Behorde vorzulegen ist, soweit es zur wirksamen Uberwachung erforderlich ist;
hierbei kénnen die Einzelheiten der Prufung, insbesondere deren Anlass, Zeitpunkt und Haufigkeit, die Auswabhl, Bestellung und
Abberufung der Prifer, deren Rechte, Pflichten und Verantwortlichkeit, der Inhalt des Prifberichts, die Verpflichtungen des
Versicherungsberaters gegeniiber dem Prifer sowie das Verfahren bei Meinungsverschiedenheiten zwischen dem Prifer und
dem Versicherungsberater, geregelt werden. Zur Uberwachung des Provisionsannahmeverbotes kann in der Rechtsverordnung
bestimmt werden, dass der Versicherungsberater Giber die Einnahmen aus seiner Tatigkeit Aufzeichnungen zu fuhren hat.

Gesetz uUber das Kreditwesen (Kreditwesengesetz - KWG):
§ 1 Begriffsbestimmungen

(1) Kreditinstitute sind Unternehmen, die Bankgeschéafte gewerbsméaRig oder in einem Umfang betreiben, der einen in kauf-

mannischer Weise eingerichteten Geschéftsbetrieb erfordert. Bankgeschéfte sind

1. die Annahme fremder Gelder als Einlagen oder anderer unbedingt riickzahlbarer Gelder des Publikums, sofern der Ruck-
zahlungsanspruch nicht in Inhaber- oder Orderschuldverschreibungen verbrieft wird, ohne Ricksicht darauf, ob Zinsen
vergutet werden (Einlagengeschéft),

la. diein § 1 Abs. 1 Satz 2 des Pfandbriefgesetzes bezeichneten Geschafte (Pfandbriefgeschaft),
2. die Gewahrung von Gelddarlehen und Akzeptkrediten (Kreditgeschéaft);



3. der Ankauf von Wechseln und Schecks (Diskontgeschaft),

»

die Anschaffung und die VerauRerung von Finanzinstrumenten im eigenen Namen fiir fremde Rechnung (Finanzkommis-
sionsgeschéft),

die Verwahrung und die Verwaltung von Wertpapieren fir andere (Depotgeschaft),
(weggefallen)
die Eingehung der Verpflichtung, zuvor verauf3erte Darlehensforderungen vor Falligkeit zurtickzuerwerben,

die Ubernahme von Biirgschaften, Garantien und sonstigen Gewéhrleistungen fiir andere (Garantiegeschéft),

© ® N o O

die Durchfliihrung des bargeldlosen Scheckeinzugs (Scheckeinzugsgeschaft), des Wechseleinzugs (Wechseleinzugsge-
schaft) und die Ausgabe von Reiseschecks (Reisescheckgeschaft).

10. die Ubernahme von Finanzinstrumenten fiir eigenes Risiko zur Plazierung oder die Ubernahme gleichwertiger Garantien
(Emissionsgeschéft),

11. die Ausgabe und die Verwaltung von elektronischem Geld (E-Geld-Geschéaft),

12. die Tatigkeit als zentraler Kontrahent im Sinne von Absatz 31.

(1a) Finanzdienstleistungsinstitute sind Unternehmen, die Finanzdienstleistungen fiir andere gewerbsmagig oder in einem Um-
fang erbringen, der einen in kaufménnischer Weise eingerichteten Geschéftsbetrieb erfordert, und die keine Kreditinstitute sind.

Finanzdienstleistungen sind
1. die Vermittlung von Geschéften Uber die Anschaffung und die VerdufRerung von Finanzinstrumenten (Anlagevermittlung),

la. die Abgabe von persodnlichen Empfehlungen an Kunden oder deren Vertreter, die sich auf Geschéafte mit bestimmten Fi-
nanzinstrumenten beziehen, sofern die Empfehlung auf eine Priifung der personlichen Umstande des Anlegers gestiitzt
oder als fiir ihn geeignet dargestellt wird und nicht ausschlieBlich tiber Informationsverbreitungskanéle oder fiir die Offent-
lichkeit bekannt gegeben wird (Anlageberatung),

1b. der Betrieb eines multilateralen Systems, das die Interessen einer Vielzahl von Personen am Kauf und Verkauf von Fi-
nanzinstrumenten innerhalb des Systems und nach festgelegten Bestimmungen in einer Weise zusammenbringt, die zu
einem Vertrag Uber den Kauf dieser Finanzinstrumente fiihrt (Betrieb eines multilateralen Handelssystems),

1c. das Platzieren von Finanzinstrumenten ohne feste Ubernahmeverpflichtung (Platzierungsgeschéft),

2. die Anschaffung und die VerauRerung von Finanzinstrumenten im fremden Namen fir fremde Rechnung (Abschlu3vermitt-
lung),

3. die Verwaltung einzelner in Finanzinstrumenten angelegter Vermdgen fiir andere mit Entscheidungsspielraum (Finanzport-
folioverwaltung),

4. die Anschaffung und die VeraufRerung von Finanzinstrumenten fir eigene Rechnung als Dienstleistung fur andere (Eigen-
handel),

5. die Vermittlung von Einlagengeschéften mit Unternehmen mit Sitz aul3erhalb des Europaischen Wirtschaftsraums (Dritt-
staateneinlagenvermittiung),

(weggefallen)
der Handel mit Sorten (Sortengeschéft),

(weggefallen)
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der laufende Ankauf von Forderungen auf der Grundlage von Rahmenvertrdgen mit oder ohne Ruckgriff (Factoring),

10. der Abschluss von Finanzierungsleasingvertragen als Leasinggeber und die Verwaltung von Objektgesellschaften im Sin-
ne des 8 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 17 (Finanzierungsleasing),

11. die Anschaffung und die Verauf3erung von Finanzinstrumenten fiir eine Gemeinschaft von Anlegern, die natirliche Perso-
nen sind, mit Entscheidungsspielraum bei der Auswahl der Finanzinstrumente, sofern dies ein Schwerpunkt des angebo-
tenen Produktes ist und zu dem Zweck erfolgt, dass diese Anleger an der Wertentwicklung der erworbenen Finanzinstru-
mente teilnehmen (Anlageverwaltung).

Als Finanzdienstleistung gilt auch eine Anschaffung oder Verauf3erung von Finanzinstrumenten fiir eigene Rechnung, die keine
Dienstleistung fur andere im Sinne des Satzes 2 Nr. 4 darstellt (Eigengeschéft).

(1b) Institute im Sinne dieses Gesetzes sind Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute.

(2) Geschaftsleiter im Sinne dieses Gesetzes sind diejenigen natiirlichen Personen, die nach Gesetz, Satzung oder Gesell-
schaftsvertrag zur Fiihrung der Geschéfte und zur Vertretung eines Instituts in der Rechtsform einer juristischen Person oder
einer Personenhandelsgesellschaft berufen sind. In Ausnahmeféllen kann die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(Bundesanstalt) auch eine andere mit der Fiihrung der Geschéfte betraute und zur Vertretung erméchtigte Person widerruflich
als Geschéftsleiter bezeichnen, wenn sie zuverléassig ist und die erforderliche fachliche Eignung hat; § 33 Abs. 2 ist anzuwen-
den. Wird das Institut von einem Einzelkaufmann betrieben, so kann in Ausnahmeféllen unter den Voraussetzungen des Satzes
2 eine von dem Inhaber mit der Fihrung der Geschéfte betraute und zur Vertretung erméachtigte Person widerruflich als Ge-
schaftsleiter bezeichnet werden. Beruht die Bezeichnung einer Person als Geschaftsleiter auf einem Antrag des Instituts, so ist
sie auf Antrag des Instituts oder des Geschéftsleiters zu widerrufen.

(3) Finanzunternehmen sind Unternehmen, die keine Institute und keine Kapitalanlagegesellschaften oder Investmentaktien-
gesellschaften sind und deren Haupttatigkeit darin besteht,
1. Beteiligungen zu erwerben und zu halten,



Geldforderungen entgeltlich zu erwerben,

Leasing-Objektgesellschaft im Sinne des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 17 zu sein,
(weggefallen)

mit Finanzinstrumenten fur eigene Rechnung zu handeln,

andere bei der Anlage in Finanzinstrumenten zu beraten,
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Unternehmen uber die Kapitalstruktur, die industrielle Strategie und die damit verbundenen Fragen zu beraten sowie bei
Zusammenschlissen und Ubernahmen von Unternehmen diese zu beraten und ihnen Dienstleistungen anzubieten oder

8. Darlehen zwischen Kreditinstituten zu vermitteln (Geldmaklergeschéafte).

Das Bundesministerium der Finanzen kann nach Anhérung der Deutschen Bundesbank durch Rechtsverordnung weitere Un-
ternehmen als Finanzunternehmen bezeichnen, deren Haupttatigkeit in einer Tatigkeit besteht, um welche die Liste im Anhang |
der Richtlinie 2006/48/EG vom 14. Juni 2006 Uber die Aufnahme und Ausubung der Tatigkeit der Kreditinstitute (ABI. EU Nr. L
177 S. 1) (Bankenrichtlinie) erweitert wird.

(3a) Finanzholding-Gesellschaften sind Finanzunternehmen, die keine gemischten Finanzholding-Gesellschaften sind und de-
ren Tochterunternehmen ausschlief3lich oder hauptséachlich Institute oder Finanzunternehmen sind und die mindestens ein Ein-
lagenkreditinstitut, ein E-Geld-Institut oder ein Wertpapierhandelsunternehmen zum Tochterunternehmen haben. Gemischte
Finanzholding-Gesellschaften sind Mutterunternehmen, die keine beaufsichtigten Finanzkonglomeratsunternehmen sind, und
die zusammen mit ihren Tochterunternehmen, von denen mindestens ein Unternehmen ein beaufsichtigtes Finanzkonglome-
ratsunternehmen mit Sitz im Inland oder einem anderen Staat des Europaischen Wirtschaftsraums ist, und anderen Unterneh-
men ein Finanzkonglomerat bilden. Beaufsichtigte Finanzkonglomeratsunternehmen sind konglomeratsangehdrige Einlagen-
kreditinstitute, E-Geld-Institute, Wertpapierhandelsunternehmen, Erstversicherungsunternehmen im Sinne des § 104k Nr. 2
Buchstabe a des Versicherungsaufsichtsgesetzes, Kapitalanlagegesellschaften oder andere Vermdgensverwaltungsgesell-
schaften im Sinne des Artikels 2 Nr. 5 und des Artikels 30 der Richtlinie 2002/87/EG.

(3b) Gemischte Unternehmen sind Unternehmen, die keine Finanzholding-Gesellschaften, gemischte Finanzholding-Gesell-
schaften oder Institute sind und die mindestens ein Einlagenkreditinstitut, ein E-Geld-Institut oder ein Wertpapierhandels-
unternehmen zum Tochterunternehmen haben. Eine gemischte Unternehmensgruppe besteht aus einem gemischten Unter-
nehmen und seinen Tochterunternehmen.

(3c) Anbieter von Nebendienstleistungen sind Unternehmen, die keine Institute oder Finanzunternehmen sind und deren Haupt-
tatigkeit darin besteht, Immobilien zu verwalten, Rechenzentren zu betreiben oder &hnliche Tatigkeiten auszufihren, die Ne-
bentétigkeiten im Verhaltnis zur Haupttatigkeit eines oder mehrerer Institute sind.

(3d) Einlagenkreditinstitute sind Kreditinstitute, die Einlagen oder andere unbedingt riickzahlbare Gelder des Publikums entge-
gennehmen und das Kreditgeschéft betreiben. Wertpapierhandelsunternehmen sind Institute, die keine Einlagenkreditinstitute
sind und die Bankgeschafte im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nr. 4 oder 10 betreiben oder Finanzdienstleistungen im Sinne des
Absatzes la Satz 2 Nr. 1 bis 4 erbringen, es sei denn, die Bankgeschéfte oder Finanzdienstleistungen beschranken sich auf
Devisen oder Rechnungseinheiten. Wertpapierhandelsbanken sind Kreditinstitute, die keine Einlagenkreditinstitute sind und die
Bankgeschéfte im Sinne des Absatzes 1 Satz 2 Nr. 4 oder 10 betreiben oder Finanzdienstleistungen im Sinne des Absatzes la
Satz 2 Nr. 1 bis 4 erbringen. E-Geld-Institute sind Kreditinstitute, die nur das E-Geld-Geschaft betreiben.

(3e) Wertpapier- oder Terminbdrsen im Sinne dieses Gesetzes sind Wertpapier- oder Terminméarkte, die von den zusténdigen
staatlichen Stellen geregelt und Uberwacht werden, regelmafig stattfinden und fir das Publikum unmittelbar oder mittelbar zu-
ganglich sind, einschlie3lich

1. ihrer Betreiber, wenn deren Haupttétigkeit im Betreiben von Wertpapier- oder Terminmarkten besteht, und

2. ihrer Systeme zur Sicherung der Erfillung der Geschéfte an diesen Mérkten (Clearingstellen), die von den zustandigen
staatlichen Stellen geregelt und Uberwacht werden.

(4) Herkunftsstaat ist der Staat, in dem die Hauptniederlassung eines Instituts zugelassen ist.

(5) Aufnahmestaat ist der Staat, in dem ein Institut auBerhalb seines Herkunftsstaats eine Zweigniederlassung unterhdlt oder im
Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs tétig wird.

(5a) Der Europaische Wirtschaftsraum im Sinne dieses Gesetzes umfal3t die Mitgliedstaaten der Europaischen Union sowie die
anderen Vertragsstaaten des Abkommens tiber den Européischen Wirtschaftsraum. Drittstaaten im Sinne dieses Gesetzes sind
alle anderen Staaten.

(5b) (weggefallen)

(6) Mutterunternehmen sind Unternehmen, die als Mutterunternehmen im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs gelten
oder die einen beherrschenden EinfluB ausiiben kénnen, ohne daf es auf die Rechtsform und den Sitz ankommt.

(7) Tochterunternehmen sind Unternehmen, die als Tochterunternehmen im Sinne des 8 290 des Handelsgesetzbuchs gelten
oder auf die ein beherrschender Einflul3 ausgeiibt werden kann, ohne daf} es auf die Rechtsform und den Sitz ankommt.
Schwesterunternehmen sind Unternehmen, die ein gemeinsames Mutterunternehmen haben.

(7a) Mutterinstitute in einem Mitgliedstaat sind Institute mit Sitz in einem Staat des Européaischen Wirtschaftsraums, denen ein
Institut im Sinne von § 10a Abs. 1 Satz 2 oder Abs. 4 nachgeordnet ist und die selbst weder einem Institut noch einer Finanz-
holding-Gesellschaft mit Sitz im gleichen Staat des Européischen Wirtschaftsraums nachgeordnet sind.

(7b) Mutterfinanzholding-Gesellschaften in einem Mitgliedstaat sind Finanzholding-Gesellschaften, die selbst weder Tochterun-
ternehmen eines Instituts noch einer Finanzholding-Gesellschaft mit Sitz im gleichen Staat des Européischen Wirtschaftsraums
sind.



(7¢) EU-Mutterinstitute sind Mutterinstitute in einem Mitgliedstaat, die selbst weder einem Institut noch einer Finanzholding-
Gesellschaft mit Sitz in einem Staat des Europaischen Wirtschaftsraums im Sinne von § 10a Abs. 1 Satz 2 oder Abs. 4 nachge-
ordnet sind.

(7d) EU-Mutterfinanzholding-Gesellschaften sind Mutterfinanzholding-Gesellschaften in einem Mitgliedstaat, die selbst weder
Tochterunternehmen eines Instituts noch einer Finanzholding-Gesellschaft mit Sitz in einem Staat des Europaischen Wirt-
schaftsraums sind.

(8) Eine Kontrolle besteht, wenn ein Unternehmen im Verhaltnis zu einem anderen Unternehmen als Mutterunternehmen gilt
oder wenn zwischen einer naturlichen oder einer juristischen Person und einem Unternehmen ein gleichartiges Verhaltnis be-
steht.

(9) Eine bedeutende Beteiligung besteht, wenn unmittelbar oder mittelbar Gber ein oder mehrere Tochterunternehmen oder ein
gleichartiges Verhaltnis oder im Zusammenwirken mit anderen Personen oder Unternehmen mindestens 10 vom Hundert des
Kapitals oder der Stimmrechte eines dritten Unternehmens im Eigen- oder Fremdinteresse gehalten werden oder wenn auf die
Geschaftsfihrung eines anderen Unternehmens ein mafgeblicher Einfluss ausgelibt werden kann. Fiir die Berechnung des
Anteils der Stimmrechte gelten § 21 Abs. 1 in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Abs. 3, § 22 Abs. 1 bis 3a in Ver-
bindung mit einer Rechtsverordnung nach Abs. 5 und § 23 des Wertpapierhandelsgesetzes sowie § 32 Abs. 2 und 3 in Verbin-
dung mit einer Rechtsverordnung nach Abs. 5 Nr. 1 des Investmentgesetzes entsprechend. Unberiicksichtigt bleiben die
Stimmrechte oder Kapitalanteile, die Institute im Rahmen des Emissionsgeschéafts nach Absatz 1 Satz 2 Nr. 10 halten, vor-
ausgesetzt, diese Rechte werden nicht ausgelibt oder anderweitig benutzt, um in die Geschéftsfiihrung des Emittenten ein-
zugreifen, und sie werden innerhalb eines Jahres nach dem Zeitpunkt des Erwerbs verauf3ert. Die mittelbar gehaltenen Beteili-
gungen sind den mittelbar beteiligten Personen und Unternehmen in vollem Umfang zuzurechnen.

(10) Eine enge Verbindung besteht, wenn ein Institut und eine andere natirliche Person oder ein anderes Unternehmen ver-

bunden sind

1. durch das unmittelbare oder mittelbare Halten durch ein oder mehrere Tochterunternehmen oder Treuhander von mindes-
tens 20 vom Hundert des Kapitals oder der Stimmrechte oder

2. als Mutter- und Tochterunternehmen, mittels eines gleichartigen Verhaltnisses oder als Schwesterunternehmen.

(11) Finanzinstrumente im Sinne der Absétze 1 bis 3 und 17 sowie im Sinne des § 2 Abs. 1 und 6 sind abweichend von § la

Abs. 3 Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Devisen oder Rechnungseinheiten sowie Derivate. Wertpapiere sind, auch wenn

keine Urkunden Uber sie ausgestellt sind, alle Gattungen von ubertragbaren Wertpapieren mit Ausnahme von Zahlungsinstru-

menten, die ihrer Art nach auf den Kapitalméarkten handelbar sind, insbesondere

1. Aktien und andere Anteile an in- oder auslandischen juristischen Personen, Personengesellschaften und sonstigen Unter-
nehmen, soweit sie Aktien vergleichbar sind, sowie Zertifikate, die Aktien vertreten,

2. Schuldtitel, insbesondere Genussscheine, Inhaberschuldverschreibungen, Orderschuldverschreibungen und Zertifikate,
die diese Schuldtitel vertreten,

3. sonstige Wertpapiere, die zum Erwerb oder zur VerauRerung von Wertpapieren nach den Nummern 1 und 2 berechtigen
oder zu einer Barzahlung fuihren, die in Abhangigkeit von Wertpapieren, von Wahrungen, Zinssatzen oder anderen Ertra-
gen, von Waren, Indices oder MessgroRen bestimmt wird,

4. Anteile an Investmentvermdgen, die von einer Kapitalanlagegesellschaft oder einer auslandischen Investmentgesellschaft
ausgegeben werden.

Geldmarktinstrumente sind alle Gattungen von Forderungen, die nicht unter Satz 1 fallen und die Ublicherweise auf dem Geld-
markt gehandelt werden, mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten. Derivate sind

1. als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete Festgeschafte oder Optionsgeschafte, die zeitlich verzogert zu erfillen
sind und deren Wert sich unmittelbar oder mittelbar vom Preis oder Mal3 eines Basiswertes ableitet (Termingeschéafte) mit
Bezug auf die folgenden Basiswerte:

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,

Devisen oder Rechnungseinheiten,

Zinssatze oder andere Ertrage,

Indices der Basiswerte des Buchstaben a, b oder ¢, andere Finanzindices oder Finanzmessgré3en oder
Derivate;
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2. Termingeschéafte mit Bezug auf Waren, Frachtsatze, Emissionsberechtigungen, Klima- oder andere physikalische Vari-
ablen, Inflationsraten oder andere volkswirtschaftliche Variablen oder sonstige Vermogenswerte, Indices oder Messwerte
als Basiswerte, sofern sie

a. durch Barausgleich zu erfiillen sind oder einer Vertragspartei das Recht geben, einen Barausgleich zu verlangen, oh-
ne dass dieses Recht durch Ausfall oder ein anderes Beendigungsereignis begriindet ist,

b. auf einem organisierten Markt oder in einem multilateralen Handelssystem geschlossen werden oder

c. hach MalRgabe des Artikels 38 Abs. 1 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 der Kommission vom 10. August 2006 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates betreffend die Aufzeichnungs-
pflichten fir Wertpapierfirmen, die Meldung von Geschéften, die Markttransparenz, die Zulassung von Finanz-
instrumenten zum Handel und bestimmte Begriffe im Sinne dieser Richtlinie (ABI. EU Nr. L 241 S. 1) Merkmale ande-
rer Derivate aufweisen und nicht kommerziellen Zwecken dienen und nicht die Voraussetzungen des Artikels 38 Abs.
4 dieser Verordnung gegeben sind,

und sofern sie keine Kassageschéfte im Sinne des Artikels 38 Abs. 2 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 sind;

3. finanzielle Differenzgeschafte;



4, als Kauf, Tausch oder anderweitig ausgestaltete Festgeschéfte oder Optionsgeschéfte, die zeitlich verzégert zu erfillen
sind und dem Transfer von Kreditrisiken dienen (Kreditderivate);

5. Termingeschéafte mit Bezug auf die in Artikel 39 der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 genannten Basiswerte, sofern sie die
Bedingungen der Nummer 2 erfiillen.

(12) (weggefallen)

(13) Risikomodelle im Sinne dieses Gesetzes sind zeitbezogene stochastische Darstellungen der Veranderungen von Marktkur-
sen, -preisen oder -werten oder -zinssatzen und ihrer Auswirkungen auf den Marktwert einzelner Finanzinstrumente oder Grup-
pen von Finanzinstrumenten (potentielle Risikobetrage) auf der Basis der Empfindlichkeit (Sensitivitat) dieser Finanzinstrumente
oder Finanzinstrumentsgruppen gegeniiber Veranderungen der fiir sie mafl3geblichen risikobestimmenden Faktoren. Sie bein-
halten mathematisch-statistische Strukturen und Verteilungen zur Ermittlung risikobeschreibender Kennzahlen, insbesondere
des Ausmalfles und Zusammenhangs von Kurs-, Preis- und Zinssatzschwankungen (Volatilitdt und Korrelation) sowie der Sen-
sitivitat der Finanzinstrumente und Finanzinstrumentsgruppen, die durch angemessene EDV-gestitzte Verfahren, inshesondere
Zeitreihenanalysen, ermittelt werden.

(14) Elektronisches Geld sind Werteinheiten in Form einer Forderung gegen die ausgebende Stelle, die
1. auf elektronischen Datentrégern gespeichert sind,

2. gegen Entgegennahme eines Geldbetrags ausgegeben werden und
3. von Dritten als Zahlungsmittel angenommen werden, ohne gesetzliches Zahlungsmittel zu sein.

(15) Eine qualifizierte Beteiligung im Sinne dieses Gesetzes besteht, wenn eine Person oder ein Unternehmen an einem ande-
ren Unternehmen unmittelbar oder mittelbar tber ein oder mehrere Tochterunternehmen oder ein gleichartiges Verhaltnis min-
destens 10 vom Hundert des Kapitals oder der Stimmrechte hélt oder auf die Geschéaftsfihrung des anderen Unternehmens
einen maRgeblichen Einfluss ausiiben kann; Absatz 9 Satz 2 und 3 gilt entsprechend. Anteile, die nicht dazu bestimmt sind,
durch die Herstellung einer dauernden Verbindung dem eigenen Geschéftsbetrieb zu dienen, sind in die Berechnung der Héhe
der Beteiligung nicht einzubeziehen.

(16) Ein System im Sinne von § 24b ist eine schriftliche Vereinbarung nach Artikel 2 Buchstabe a der Richtlinie 98/26/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 1998 uber die Wirksamkeit von Abrechnungen in Zahlungs- sowie Wert-
papierliefer- und -abrechnungssystemen (ABI. EG Nr. L 166 S. 45) einschlie3lich der Vereinbarung zwischen einem Teilnehmer
und einem indirekt teilnehmenden Kreditinstitut, die von der Deutschen Bundesbank oder der zustandigen Stelle eines anderen
Mitgliedstaats oder Vertragsstaats des Europaischen Wirtschaftsraums der Kommission der Europaischen Gemeinschaften
gemeldet wurde. Systeme aus Drittstaaten stehen den in Satz 1 genannten Systemen gleich, sofern sie im Wesentlichen den in
Artikel 2 Buchstabe a der Richtlinie 98/26/EG angefiihrten Voraussetzungen entsprechen.

(17) Finanzsicherheiten im Sinne dieses Gesetzes sind Barguthaben, Geldbetrage, Wertpapiere, Geldmarktinstrumente sowie
sonstige Schuldscheindarlehen einschlieRlich jeglicher damit in Zusammenhang stehender Rechte oder Anspriiche, die als
Sicherheit in Form eines beschréankten dinglichen Sicherungsrechts oder im Wege der Uberweisung oder Vollrechtsiibertragung
auf Grund einer Vereinbarung zwischen einem Sicherungsnehmer und einem Sicherungsgeber, die einer der in Artikel 1 Abs. 2
Buchstabe a bis e der Richtlinie 2002/47/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 6. Juni 2002 tber Finanzsicher-
heiten (ABI. EG Nr. L 168 S. 43) aufgefihrten Kategorien angehoren, bereitgestellt werden. Gehort der Sicherungsgeber zu den
in Artikel 1 Abs. 2 Buchstabe e der Richtlinie 2002/47/EG genannten Personen oder Gesellschaften, so liegt eine Finanzsicher-
heit nur vor, wenn die Sicherheit der Besicherung von Verbindlichkeiten aus Vertragen oder aus der Vermittlung von Vertragen
Uber

a) die Anschaffung und die VerauRRerung von Finanzinstrumenten,

b) Pensions-, Darlehens- sowie vergleichbare Geschéfte auf Finanzinstrumente oder

c) Darlehen zur Finanzierung des Erwerbs von Finanzinstrumenten

dient. Gehort der Sicherungsgeber zu den in Artikel 1 Abs. 2 Buchstabe e der Richtlinie 2002/47/EG genannten Personen oder
Gesellschaften, so sind eigene Anteile des Sicherungsgebers oder Anteile an verbundenen Unternehmen im Sinne von § 290
Abs. 2 des Handelsgesetzbuches keine Finanzsicherheiten; mal3gebend ist der Zeitpunkt der Bestellung der Sicherheit. Siche-
rungsgeber aus Drittstaaten stehen den in Satz 1 genannten Sicherungsgebern gleich, sofern sie im Wesentlichen den in Artikel
1 Abs. 2 Buchstabe a bis e aufgefuhrten Kdrperschaften, Finanzinstituten und Einrichtungen entsprechen.

(18) Branchenvorschriften im Sinne dieses Gesetzes sind die Rechtsvorschriften der Europaischen Gemeinschaften im Bereich
der Finanzaufsicht, insbesondere die Richtlinien 73/239/EWG, 85/611/EWG, 98/78/EG, 2004/39/EG, 2006/48/EG und
2006/49/EG sowie Anhang V Teil A der Richtlinie 2002/83/EG, die darauf beruhenden inlandischen Gesetze, insbesondere
dieses Gesetz, das Versicherungsaufsichtsgesetz, das Wertpapierhandelsgesetz, das Investmentgesetz, das Pfandbriefgesetz,
das Gesetz Uber Bausparkassen, das Geldwaschegesetz einschliellich der dazu ergangenen Rechtsverordnungen sowie der
sonstigen im Bereich der Finanzaufsicht erlassenen Rechts- und Verwaltungsvorschriften.

(19) Finanzbranche im Sinne dieses Gesetzes sind folgende Branchen:

1. die Banken- und Wertpapierdienstleistungsbranche; dieser gehdren Kreditinstitute im Sinne des Absatzes 1, Finanzdienst-
leistungsinstitute im Sinne des Absatzes 1a, Kapitalanlagegesellschaften im Sinne des § 2 Abs. 6 des Investmentgesetzes,
Investmentaktiengesellschaften im Sinne des § 2 Abs. 5 des Investmentgesetzes, Finanzunternehmen im Sinne des Ab-
satzes 3, Anbieter von Nebendienstleistungen im Sinne des Absatzes 3c oder entsprechende Unternehmen mit Sitz im
Ausland sowie Zahlungsinstitute im Sinne des 8 1 Abs. 1 Nr. 5 des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes an; fir die Zwecke
der 88 51a und 51c gelten Kapitalanlagegesellschaften und Investmentaktiengesellschaften als nicht dieser Branche an-
gehorig;

2. die Versicherungsbranche; dieser gehodren Erstversicherungsunternehmen im Sinne des § 104k Nr. 2 Buchstabe a des
Versicherungsaufsichtsgesetzes, Riickversicherungsunternehmen im Sinne des § 104a Abs. 2 Nr. 3 des Versicherungs-
aufsichtsgesetzes, Versicherungs-Holdinggesellschaften im Sinne des 8 104a Abs. 2 Nr. 4 des Versicherungsaufsichts-
gesetzes oder entsprechende Unternehmen mit Sitz im Ausland an;

3. eine weitere aus den gemischten Finanzholding-Gesellschaften gebildete Branche.

(20) Ein Finanzkonglomerat im Sinne dieses Gesetzes ist vorbehaltlich des § 51a Abs. 2 bis 6 eine Gruppe von Unternehmen,
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1. die aus einem Mutterunternehmen, seinen Tochterunternehmen und den Unternehmen, an denen das Mutterunternehmen
oder ein Tochterunternehmen eine Beteiligung halten, besteht, oder aus Unternehmen, die zu einer horizontalen Unter-
nehmensgruppe zusammengefasst sind;

2. an deren Spitze ein beaufsichtigtes Finanzkonglomeratsunternehmen steht, bei dem es sich um ein Mutterunternehmen
eines Unternehmens der Finanzbranche, ein Unternehmen, das eine Beteiligung an einem Unternehmen der Finanzbran-
che halt, oder ein Unternehmen, das mit einem anderen Unternehmen der Banken- und Wertpapierdienstleistungsbranche
oder der Versicherungsbranche zu einer horizontalen Unternehmensgruppe zusammengefasst ist, handelt; steht kein be-
aufsichtigtes Finanzkonglomeratsunternehmen an der Spitze der Gruppe, weist die Gruppe jedoch mindestens eines die-
ser Unternehmen als Tochterunternehmen auf, ist die Gruppe ein Finanzkonglomerat, wenn sie vorwiegend in der Finanz-
branche tatig ist;

3. der mindestens ein Unternehmen der Versicherungsbranche sowie mindestens ein Unternehmen der Banken- und Wert-
papierdienstleistungsbranche angehéren und

4. in der die konsolidierte oder aggregierte Tatigkeit beziehungsweise die konsolidierte und aggregierte Tatigkeit der Unter-
nehmen der Gruppe sowohl in der Versicherungsbranche als auch in der Banken- und Wertpapierdienstleistungsbranche
erheblich ist.

Als Finanzkonglomerat gilt auch eine Untergruppe einer Gruppe im Sinne des Satzes 1 Nr. 1, sofern diese selbst die Voraus-
setzungen nach Satz 1 Nr. 1 bis 4 erfllt.

(21) Eine horizontale Unternehmensgruppe im Sinne dieses Gesetzes ist eine Gruppe, in der ein Unternehmen mit einem oder
mehreren anderen Unternehmen in der Weise verbunden ist, dass
1. sie gemeinsam auf Grund einer Satzungsbestimmung oder eines Vertrages unter einheitlicher Leitung stehen, oder

2. sich ihre Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgane mehrheitlich aus denselben Personen zusammensetzen, die wah-
rend des Geschéftsjahres und bis zum Ablauf des in § 290 Abs. 1 des Handelsgesetzbuchs bestimmten Zeitraums im Amt
sind, wenn sie einen konsolidierten Abschluss aufzustellen haben oder hatten.

(22) Gruppeninterne Transaktionen innerhalb eines Finanzkonglomerats im Sinne dieses Gesetzes sind Transaktionen, bei
denen sich beaufsichtigte Finanzkonglomeratsunternehmen zur Erfillung einer Verbindlichkeit direkt oder indirekt auf andere
Unternehmen innerhalb desselben Finanzkonglomerats oder auf natirliche oder juristische Personen stiitzen, die mit den Un-
ternehmen der Gruppe durch enge Verbindungen verbunden sind, wobei unerheblich ist, ob dies auf vertraglicher oder nicht
vertraglicher oder auf entgeltlicher oder unentgeltlicher Grundlage erfolgt.

(23) Risikokonzentrationen im Sinne dieses Gesetzes sind alle mit einem Ausfallrisiko behafteten Engagements der Unterneh-
men eines Finanzkonglomerats, die grof3 genug sind, die Solvabilitat oder die allgemeine Finanzlage der beaufsichtigten Fi-
nanzkonglomeratsunternehmen zu gefahrden, wobei die Ausfallgefahr auf einem Adressenausfallrisiko, einem Kreditrisiko,
einem Anlagerisiko, einem Versicherungsrisiko, einem Marktrisiko, einem sonstigen Risiko, einer Kombination dieser Risiken
oder auf Wechselwirkungen zwischen diesen Risiken beruht oder beruhen kann.

(24) Refinanzierungsunternehmen sind Unternehmen, die zum Zwecke der eigenen Refinanzierung oder der Refinanzierung
des Ubertragungsberechtigten Gegenstéande oder Anspriiche auf deren Ubertragung aus ihrem Geschéftsbetrieb an Zweck-
gesellschaften, Refinanzierungsmittler, ein Kreditinstitut mit Sitz in einem Staat des Européischen Wirtschaftsraums oder an
eine in 8 2 Abs. 1 Nr. 1 oder Nr. 3a genannte Einrichtung verauf3ern; unschéadlich ist, wenn sie daneben wirtschaftliche Risiken
weitergeben, ohne dass damit ein Rechtsiibergang einhergeht.

(25) Refinanzierungsmittler sind Kreditinstitute, die von Refinanzierungsunternehmen oder anderen Refinanzierungsmittlern
Gegenstande aus dem Geschéftsbetrieb eines Refinanzierungsunternehmens oder Anspriiche auf deren Ubertragung erwer-
ben, um diese an Zweckgesellschaften oder Refinanzierungsmittler zu verauBern; unschadlich ist, wenn sie daneben wirtschaft-
liche Risiken weitergeben, ohne dass damit ein Rechtsubergang einhergeht.

(26) Zweckgesellschaften sind Unternehmen, deren wesentlicher Zweck darin besteht, durch Emission von Finanzinstrumenten
oder auf sonstige Weise Gelder aufzunehmen oder andere vermégenswerte Vorteile zu erlangen, um von Refinanzierungs-
unternehmen oder Refinanzierungsmittlern Gegenstande aus dem Geschéftsbetrieb eines Refinanzierungsunternehmens oder
Anspriiche auf deren Ubertragung zu erwerben; unschédlich ist, wenn sie daneben wirtschaftliche Risiken iibernehmen, ohne
dass damit ein Rechtsiibergang einhergeht.

(27) Multilaterale Entwicklungsbanken im Sinne dieses Gesetzes sind:
1. Internationale Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung,

Internationale Finanz-Corporation,
Multilaterale Investitionsgarantie-Agentur,
Interamerikanische Entwicklungsbank,
Afrikanische Entwicklungsbank,
Asiatische Entwicklungsbank,

Karibische Entwicklungsbank,

Nordische Investitionsbank,
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Entwicklungsbank des Europarates,
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Europaische Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung,
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Européische Investitionsbank,
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Europaischer Investitionsfonds,
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Interamerikanische Investitionsgesellschaft,



14. Schwarzmeer-Handels- und Entwicklungsbank,
15. Zentralamerikanische Bank fur wirtschaftliche Integration,
16. Islamische Entwicklungsbank und

17. Internationale Finanzierungsfazilitat fir Impfungen.

(28) Internationale Organisationen im Sinne dieses Gesetzes sind:
1. Europaische Gemeinschaft,

2. Internationaler Wahrungsfonds und
3. Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich.

(29) Anerkannte Wertpapierhandelsunternehmen aus Drittstaaten im Sinne dieses Gesetzes sind Wertpapierhandelsunter-
nehmen, die in einem Drittstaat zugelassen sind und einem Aufsichtssystem unterliegen, das dem Aufsichtssystem fiir Handels-
buchinstitute nach den Bestimmungen dieses Gesetzes gleichwertig ist. Satz 1 gilt nicht fur Anlageberater und Anlagevermittler,
die nicht befugt sind, sich bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen Eigentum oder Besitz an Geldern oder Wertpapieren
von Kunden zu verschaffen, und die nicht auf eigene Rechnung mit Finanzinstrumenten handeln.

(30) Einrichtungen des 6ffentlichen Bereichs im Sinne dieses Gesetzes sind Verwaltungseinrichtungen, die keine Erwerbs-
zwecke verfolgen und ausschlief3lich Zentralregierungen, Regionalregierungen oder ortlichen Gebietskorperschaften unter-
stehen und deren Aufgaben wahrnehmen. Zu den Einrichtungen des 6ffentlichen Bereichs zahlen auch nicht wettbewerbswirt-
schaftlich tatige, rechtlich selbsténdige Forderinstitute im Geltungsbereich dieses Gesetzes, die auch von einer inlandischen
Gebietskorperschaft getragen werden und fir deren Zahlungsverpflichtungen mindestens eine inlandische Gebietskorperschaft
die Haftung ibernommen hat.

(31) Ein zentraler Kontrahent ist ein Unternehmen, das bei Kaufvertragen innerhalb eines oder mehrerer Finanzmarkte zwi-
schen den Kaufer und den Verkaufer geschaltet wird, um als Vertragspartner fir jeden der beiden zu dienen, und dessen For-
derungen aus Kontrahentenausfallrisiken gegenuber allen Teilnehmern an seinen Systemen auf Tagesbasis hinreichend besi-
chert sind.

(32) Terrorismusfinanzierung im Sinne dieses Gesetzes ist

1. die Bereitstellung oder Sammlung finanzieller Mittel in Kenntnis dessen, dass sie ganz oder teilweise dazu verwendet wer-
den oder verwendet werden sollen,
a. eine Tat nach § 129a, auch in Verbindung mit § 129b des Strafgesetzbuchs, oder
b. eine andere der in Artikel 1 bis 3 des Rahmenbeschlusses 2002/475/J1 des Rates vom 13. Juni 2002 zur Terroris-
musbekampfung (ABI. EG Nr. L 164 S. 3) umschriebenen Straftaten

zu begehen oder zu einer solchen Tat anzustiften oder Beihilfe zu leisten sowie

2. die Begehung einer Tat nach § 89a Abs. 1 in den Féllen des Abs. 2 Nr. 4 des Strafgesetzbuchs oder die Teilnahme an
einer solchen Tat.

Gesetz uUber das Kreditwesen (Kreditwesengesetz - KWG):
§ 32 Erlaubnis

(1) Wer im Inland gewerbsmaRig oder in einem Umfang, der einen in kaufménnischer Weise eingerichteten Geschéftsbetrieb
erfordert, Bankgeschafte betreiben oder Finanzdienstleistungen erbringen will, bedarf der schriftlichen Erlaubnis der Bundesan-
stalt; § 37 Abs. 4 des Verwaltungsverfahrensgesetzes ist anzuwenden. Der Erlaubnisantrag muR3 enthalten
1. einen geeigneten Nachweis der zum Geschéftsbetrieb erforderlichen Mittel;
2. die Angabe der Geschéftsleiter;
3. die Angaben, die fur die Beurteilung der Zuverlassigkeit der Antragsteller und der in 8 1 Abs. 2 Satz 1 bezeichneten Per-
sonen erforderlich sind;
4. die Angaben, die fur die Beurteilung der zur Leitung des Instituts erforderlichen fachlichen Eignung der Inhaber und der in
§ 1 Abs. 2 Satz 1 bezeichneten Personen erforderlich sind,;
5. einen tragfahigen Geschéftsplan, aus dem die Art der geplanten Geschéfte, der organisatorische Aufbau und die geplan-
ten internen Kontrollverfahren des Instituts hervorgehen;
6. sofern an dem Institut bedeutende Beteiligungen gehalten werden:
a. die Angabe der Inhaber bedeutender Beteiligungen,
b. die Hohe dieser Beteiligungen,
c. die fur die Beurteilung der Zuverlassigkeit dieser Inhaber oder gesetzlichen Vertreter oder personlich haftenden Ge-
sellschafter erforderlichen Angaben,
d. sofern diese Inhaber Jahresabschliusse aufzustellen haben: die Jahresabschlisse der letzten drei Geschéaftsjahre
nebst Prifungsberichten von unabhangigen Abschlu3prifern, sofern solche zu erstellen sind, und
e. sofern diese Inhaber einem Konzern angehéren: die Angabe der Konzernstruktur und, sofern solche Abschlisse auf-
zustellen sind, die konsolidierten Konzernabschlisse der letzten drei Geschéftsjahre nebst Prifungsberichten von un-
abhéngigen AbschluBpriifern, sofern solche zu erstellen sind;
7. die Angabe der Tatsachen, die auf eine enge Verbindung zwischen dem Institut und anderen natirlichen Personen oder
anderen Unternehmen hinweisen;
8. die Angabe der Mitglieder des Verwaltungs- oder Aufsichtsorgans nebst der zur Beurteilung ihrer Zuverlassigkeit und
Sachkunde erforderlichen Tatsachen.

Die nach Satz 2 einzureichenden Anzeigen und vorzulegenden Unterlagen sind durch Rechtsverordnung nach § 24 Abs. 4
naher zu bestimmen. Die Pflichten nach Satz 2 Nr. 6 Buchstabe d und e bestehen nicht fir Finanzdienstleistungsinstitute.

(2) Die Bundesanstalt kann die Erlaubnis unter Auflagen erteilen, die sich im Rahmen des mit diesem Gesetz verfolgten Zwe-
ckes halten missen. Sie kann die Erlaubnis auf einzelne Bankgeschéafte oder Finanzdienstleistungen beschrénken.



(3) Vor Erteilung der Erlaubnis hat die Bundesanstalt die fiir das Institut in Betracht kommende Sicherungseinrichtung zu héren.

(3a) Mit der Erteilung der Erlaubnis ist dem Institut, sofern es nach § 8 Abs. 1 des Einlagensicherungs- und Anlegerentschéadi-
gungsgesetzes beitragspflichtig ist, die Entschadigungseinrichtung mitzuteilen, der das Institut zugeordnet ist.

(4) Die Bundesanstalt hat die Erteilung der Erlaubnis im elektronischen Bundesanzeiger bekannt zu machen.

(5) Die Bundesanstalt hat auf ihrer Internetseite ein Institutsregister zu fihren, in das sie alle inlandischen Institute, denen eine
Erlaubnis nach Absatz 1, auch in Verbindung mit § 53 Abs. 1 und 2, erteilt worden ist, mit dem Datum der Erteilung und dem
Umfang der Erlaubnis und gegebenenfalls dem Datum des Erléschens oder der Aufhebung der Erlaubnis einzutragen hat. Das
Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere
Bestimmungen zum Inhalt des Registers und den Mitwirkungspflichten der Institute bei der Fihrung des Registers erlassen.

(6) Soweit einem Zahlungsinstitut eine Erlaubnis nach § 8 Abs. 1 des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes erteilt worden ist und
dieses zuséatzlich Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 9 erbringt, bedarf dieses Zahlungsinstitut keiner
Erlaubnis nach Absatz 1. Die Anzeigepflicht nach § 14 Abs. 1 ist zu erfiillen und § 14 Abs. 2 bis 4 anzuwenden.

Gesetz Uber aulRergerichtliche Rechtsdienstleistungen (Rechtsdienstleistungsgesetz - RDG)
§ 10 Rechtsdienstleistungen aufgrund besonderer Sachkunde

(1) Naturliche und juristische Personen sowie Gesellschaften ohne Rechtspersonlichkeit, die bei der zustandigen Behorde re-
gistriert sind (registrierte Personen), dirfen aufgrund besonderer Sachkunde Rechtsdienstleistungen in folgenden Bereichen
erbringen:

1. Inkassodienstleistungen (8 2 Abs. 2 Satz 1),

2. Rentenberatung auf dem Gebiet der gesetzlichen Renten- und Unfallversicherung, des sozialen Entschadigungsrechts,
des Ubrigen Sozialversicherungs- und Schwerbehindertenrechts mit Bezug zu einer gesetzlichen Rente sowie der betrieb-
lichen und berufsstandischen Versorgung,

3. Rechtsdienstleistungen in einem ausléandischen Recht; ist das ausléandische Recht das Recht eines Mitgliedstaates der
Europaischen Union oder eines anderen Vertragsstaates des Abkommens tber den Européischen Wirtschaftsraum, darf
auch auf dem Gebiet des Rechts der Europaischen Union und des Rechts des Europaischen Wirtschaftsraums beraten
werden.

Das Bundesministerium der Justiz wird erméachtigt, durch Rechtsverordnung mit Zustimmung des Bundesrates Teilbereiche der
in Satz 1 genannten Bereiche zu bestimmen.

(2) Die Registrierung erfolgt auf Antrag. Soweit nach Absatz 1 Satz 2 Teilbereiche bestimmt sind, kann der Antrag auf einen
oder mehrere dieser Teilbereiche beschrankt werden.

(3) Die Registrierung kann, wenn dies zum Schutz der Rechtsuchenden oder des Rechtsverkehrs erforderlich ist, von Bedin-
gungen abhangig gemacht oder mit Auflagen verbunden werden. Im Bereich der Inkassodienstleistungen soll die Auflage ange-
ordnet werden, fremde Gelder unverziiglich an eine empfangsberechtigte Person weiterzuleiten oder auf ein gesondertes Konto
einzuzahlen. Auflagen konnen jederzeit angeordnet oder gedndert werden.

Gesetz Uber aulRergerichtliche Rechtsdienstleistungen (Rechtsdienstleistungsgesetz - RDG)
§ 11 Besondere Sachkunde, Berufsbezeichnungen

(1) Inkassodienstleistungen erfordern besondere Sachkunde in den fiir die beantragte Inkassotatigkeit bedeutsamen Gebieten
des Rechts, insbesondere des Biirgerlichen Rechts, des Handels-, Wertpapier- und Gesellschaftsrechts, des Zivilprozessrechts
einschlieBlich des Zwangsvollstreckungs- und Insolvenzrechts sowie des Kostenrechts.

(2) Rentenberatung erfordert besondere Sachkunde im Recht der gesetzlichen Renten- und Unfallversicherung und in den ubri-
gen Teilbereichen des § 10 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2, fir die eine Registrierung beantragt wird, Kenntnisse tiber Aufbau, Gliederung
und Strukturprinzipien der sozialen Sicherung sowie Kenntnisse der gemeinsamen, fiir alle Sozialleistungsbereiche geltenden
Rechtsgrundsétze einschlieBlich des sozialrechtlichen Verwaltungsverfahrens und des sozialgerichtlichen Verfahrens.

(3) Rechtsdienstleistungen in einem auslandischen Recht erfordern besondere Sachkunde in dem auslandischen Recht oder in
den Teilbereichen des ausléndischen Rechts, fur die eine Registrierung beantragt wird.

(4) Berufsbezeichnungen, die den Begriff ,Inkasso” enthalten, sowie die Berufsbezeichnung ,Rentenberaterin” oder ,Rentenbe-
rater” oder diesen zum Verwechseln &hnliche Bezeichnungen diirfen nur von entsprechend registrierten Personen gefihrt wer-
den.

Gesetz liber den Wertpapierhandel (Wertpapierhandelsgesetz - WpHG):
§ 31 Allgemeine Verhaltensregeln

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen ist verpflichtet,
1. Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen mit der erforderlichen Sachkenntnis, Sorgfalt und Ge-
wissenhaftigkeit im Interesse seiner Kunden zu erbringen,

2. sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten zu bemuhen und vor Durchfiihrung von Geschaften fir Kunden, diesen
die allgemeine Art und Herkunft der Interessenkonflikte eindeutig darzulegen, soweit die organisatorischen Vorkehrungen
nach § 33 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 nicht ausreichen, um nach verniinftigem Ermessen das Risiko der Beeintrachtigung von
Kundeninteressen zu vermeiden.

(2) Alle Informationen einschlie3lich Werbemitteilungen, die Wertpapierdienstleistungsunternehmen Kunden zuganglich ma-
chen, mussen redlich, eindeutig und nicht irrefihrend sein. Werbemitteilungen missen eindeutig als solche erkennbar sein.

§ 124 des Investmentgesetzes und § 15 des Wertpapierprospektgesetzes bleiben unberiihrt. Sofern Informationen tber Finanz-
instrumente oder deren Emittenten gegeben werden, die direkt oder indirekt eine allgemeine Empfehlung fiir eine bestimmte
Anlageentscheidung enthalten, missen



1. die Wertpapierdienstleistungsunternehmen den Anforderungen des § 33b Abs. 5 und 6 sowie des § 34b Abs. 5, auch in
Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach 8 34b Abs. 8, oder vergleichbaren auslandischen Vorschriften entsprechen
oder

2. die Informationen, sofern sie ohne Einhaltung der Nummer 1 als Finanzanalyse oder Ahnliches beschrieben oder als ob-
jektive oder unabhéngige Erlauterung der in der Empfehlung enthaltenen Punkte dargestellt werden, eindeutig als Werbe-
mitteilung gekennzeichnet und mit einem Hinweis versehen sein, dass sie nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Ge-
wahrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen geniigen und dass sie einem Verbot des Handels vor der
Veroffentlichung von Finanzanalysen nicht unterliegen.

(3) Wertpapierdienstleistungsunternehmen sind verpflichtet, Kunden rechtzeitig und in verstandlicher Form Informationen zur
Verfligung zu stellen, die angemessen sind, damit die Kunden nach verninftigem Ermessen die Art und die Risiken der ihnen
angebotenen oder von ihnen nachgefragten Arten von Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleistungen verstehen und auf
dieser Grundlage ihre Anlageentscheidungen treffen kénnen. Die Informationen kénnen auch in standardisierter Form zur Ver-
fiigung gestellt werden. Die Informationen missen sich beziehen auf

1. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen und seine Dienstleistungen,

2. die Arten von Finanzinstrumenten und vorgeschlagene Anlagestrategien einschlielich damit verbundener Risiken,
3. Ausfiihrungsplatze und
4. Kosten und Nebenkosten.

Vertreibt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen Anteile an Investmentvermdgen im Sinne des Investmentgesetzes, gelten
die im vereinfachten Verkaufsprospekt nach § 121 Abs. 1 bis 3 und § 123 des Investmentgesetzes enthaltenen Informationen
als angemessen im Sinne des Satzes 1.

(4) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Anlageberatung oder Finanzportfolioverwaltung erbringt, muss von den
Kunden alle Informationen einholen Gber Kenntnisse und Erfahrungen der Kunden in Bezug auf Geschéafte mit bestimmten Ar-
ten von Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleistungen, tber die Anlageziele der Kunden und tber ihre finanziellen Ver-
haltnisse, die erforderlich sind, um den Kunden ein fir sie geeignetes Finanzinstrument oder eine fiir sie geeignete Wertpa-
pierdienstleistung empfehlen zu kdnnen. Die Geeignetheit beurteilt sich danach, ob das konkrete Geschaft, das dem Kunden
empfohlen wird, oder die konkrete Wertpapierdienstleistung im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung den Anlagezielen des
betreffenden Kunden entspricht, die hieraus erwachsenden Anlagerisiken fur den Kunden seinen Anlagezielen entsprechend
finanziell tragbar sind und der Kunde mit seinen Kenntnissen und Erfahrungen die hieraus erwachsenden Anlagerisiken ver-
stehen kann. Erlangt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen die erforderlichen Informationen nicht, darf es im Zusammen-
hang mit einer Anlageberatung kein Finanzinstrument empfehlen oder im Zusammenhang mit einer Finanzportfolioverwaltung
keine Empfehlung abgeben.

(5) Vor der Erbringung anderer als der in Absatz 4 genannten Wertpapierdienstleistungen zur Ausfiihrung von Kundenauftragen
hat ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen von den Kunden Informationen iber Kenntnisse und Erfahrungen der Kunden in
Bezug auf Geschéafte mit bestimmten Arten von Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleistungen einzuholen, soweit diese
Informationen erforderlich sind, um die Angemessenheit der Finanzinstrumente oder Wertpapierdienstleistungen fir die Kunden
beurteilen zu kdnnen. Die Angemessenheit beurteilt sich danach, ob der Kunde tber die erforderlichen Kenntnisse und Erfah-
rungen verfigt, um die Risiken in Zusammenhang mit der Art der Finanzinstrumente, Wertpapierdienstleistungen angemessen
beurteilen zu kdnnen. Gelangt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen aufgrund der nach Satz 1 erhaltenen Informationen
zu der Auffassung, dass das vom Kunden gewiinschte Finanzinstrument oder die Wertpapierdienstleistung fir den Kunden
nicht angemessen ist, hat es den Kunden darauf hinzuweisen. Erlangt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen nicht die
erforderlichen Informationen, hat es den Kunden dariiber zu informieren, dass eine Beurteilung der Angemessenheit im Sinne
des Satzes 1 nicht moglich ist. Der Hinweis nach Satz 3 und die Information nach Satz 4 kdénnen in standardisierter Form erfol-
gen.

(6) Soweit die in den Absatzen 4 und 5 genannten Informationen auf Angaben des Kunden beruhen, hat das Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen die Fehlerhaftigkeit oder Unvollstandigkeit der Angaben seiner Kunden nicht zu vertreten, es sei denn,
die Unvollstéandigkeit oder Unrichtigkeit der Kundenangaben ist ihm bekannt oder infolge grober Fahrlassigkeit unbekannt.

(7) Die Pflichten nach Absatz 5 gelten nicht, soweit das Wertpapierdienstleistungsunternehmen

1. auf Veranlassung des Kunden Finanzkommissionsgeschéft, Eigenhandel, Abschlussvermittiung oder Anlagevermittlung in
Bezug auf Aktien, die zum Handel an einem organisierten Markt oder einem gleichwertigen Markt zugelassen sind, Geld-
marktinstrumente, Schuldverschreibungen und andere verbriefte Schuldtitel, in die kein Derivat eingebettet ist, den Anfor-
derungen der Richtlinie 85/611/EWG entsprechende Anteile an Investmentvermdgen oder in Bezug auf andere nicht kom-
plexe Finanzinstrumente erbringt und

2. den Kunden dariiber informiert, dass keine Angemessenheitsprifung im Sinne des Absatzes 5 vorgenommen wird. Die
Information kann in standardisierter Form erfolgen.

(8) Wertpapierdienstleistungsunternehmen missen ihren Kunden in geeigneter Form Uber die ausgefiihrten Geschéfte oder die
erbrachte Finanzportfolioverwaltung berichten.

(9) Bei professionellen Kunden im Sinne des § 31a Abs. 2 ist das Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Rahmen seiner
Pflichten nach Absatz 4 berechtigt, davon auszugehen, dass sie fur die Produkte, Geschafte oder Dienstleistungen, fir die sie
als professionelle Kunden eingestuft sind, tber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen verfiigen, um die mit den Ge-
schaften oder der Finanzportfolioverwaltung einhergehenden Risiken zu verstehen, und dass fir sie etwaige mit dem Geschéft
oder der Finanzportfolioverwaltung einhergehende Anlagerisiken entsprechend ihren Anlagezielen finanziell tragbar sind.

(10) Absatz 1 Nr. 1 und die Abséatze 2 bis 9 sowie die 88 31a, 31b, 31d und 31e gelten entsprechend auch fur Unternehmen mit
Sitz in einem Drittstaat, die Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen gegeniiber Kunden erbringen,
die ihren gewohnlichen Aufenthalt oder ihre Geschaftsleitung im Inland haben, sofern nicht die Wertpapierdienstleistung oder
Wertpapiernebendienstleistung einschlie3lich der damit im Zusammenhang stehenden Nebenleistungen ausschlieflich in ei-
nem Drittstaat erbracht wird.

(11) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf,
nahere Bestimmungen erlassen



1. zu Art, Umfang und Form der Offenlegung nach Absatz 1 Nr. 2,

2. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und Datentréger der nach den Absétzen 2 und 3 notwendigen Informationen fur
die Kunden,

3. zur Art der nach den Absétzen 4 und 5 von den Kunden einzuholenden Informationen,
4.  zur Zuordnung anderer Finanzinstrumente zu den nicht komplexen Finanzinstrumenten im Sinne des Absatzes 7 Nr. 1,
5. zu Art, inhaltlicher Gestaltung, Zeitpunkt und Datentrager der Berichtspflichten nach Absatz 8.

Das Bundesministerium der Finanzen kann die Ermachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt Gibertragen.

Gesetz liber den Wertpapierhandel (Wertpapierhandelsgesetz - WpHG):
§ 34 Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss, unbeschadet der Aufzeichnungspflichten nach den Artikeln 7 und 8 der
Verordnung (EG) Nr. 1287/2006, Uber die von ihm erbrachten Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleis-
tungen sowie die von ihm getétigten Geschéfte Aufzeichnungen erstellen, die es der Bundesanstalt ermdglichen, die Einhaltung
der in diesem Abschnitt geregelten Pflichten zu priifen.

(2) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat Aufzeichnungen zu erstellen tber Vereinbarungen mit Kunden, die die
Rechte und Pflichten der Vertragsparteien sowie die sonstigen Bedingungen festlegen, zu denen das Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen fiir den Kunden erbringt. Bei der erst-
maligen Erbringung einer Wertpapierdienstleistung fur einen Privatkunden, die nicht Anlageberatung ist, muss die Aufzeichnung
nach Satz 1 den Abschluss einer schriftlichen Rahmenvereinbarung, die mindestens die wesentlichen Rechte und Pflichten des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens und des Privatkunden enthalt, dokumentieren. In anderen Dokumenten oder Rechts-
texten normierte oder vereinbarte Rechte und Pflichten kénnen durch Verweis in die Rahmenvereinbarung einbezogen werden.
Die Rahmenvereinbarung muss dem Privatkunden in Papierform oder auf einem anderen dauerhaften Datentrager zur Ver-
figung gestellt werden. Ein dauerhafter Datentréager ist jedes Medium, das dem Kunden die Speicherung der fur ihn bestimmten
Informationen in der Weise gestattet, dass er die Informationen fiir eine ihrem Zweck angemessene Dauer einsehen und unver-
andert wiedergeben kann.

(2a) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss uber jede Anlageberatung bei einem Privatkunden ein schriftliches Proto-
koll anfertigen. Das Protokoll ist von demjenigen zu unterzeichnen, der die Anlageberatung durchgefiihrt hat; eine Ausfertigung
ist dem Kunden unverziglich nach Abschluss der Anlageberatung, jedenfalls vor einem auf der Beratung beruhenden Ge-
schaftsabschluss, in Papierform oder auf einem anderen dauerhaften Datentrager zur Verfigung zu stellen. Wahlt der Kunde
fur Anlageberatung und Geschéftsabschluss Kommunikationsmittel, die die Ubermittlung des Protokolls vor dem Geschéftsab-
schluss nicht gestatten, muss das Wertpapierdienstleistungsunternehmen eine Ausfertigung des Protokolls dem Kunden unver-
zuglich nach Abschluss der Anlageberatung zusenden. In diesem Fall kann der Geschéftsabschluss auf ausdriicklichen
Wunsch des Kunden vor Erhalt des Protokolls erfolgen, wenn das Wertpapierdienstleistungsunternehmen dem Kunden fiir den
Fall, dass das Protokoll nicht richtig oder nicht vollstéandig ist, ausdriicklich ein innerhalb von einer Woche nach dem Zugang
des Protokolls auszuiibendes Recht zum Rucktritt von dem auf der Beratung beruhenden Geschéft einrdumt. Der Kunde muss
auf das Rucktrittsrecht und die Frist hingewiesen werden. Bestreitet das Wertpapierdienstleistungsunternehmen das Recht zum
Rucktritt nach Satz 4, hat es die Richtigkeit und die Vollstandigkeit des Protokolls zu beweisen.

(2b) Der Kunde kann von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen die Herausgabe einer Ausfertigung des Protokolls nach
Absatz 2a verlangen.

(3) Alle nach diesem Abschnitt erforderlichen Aufzeichnungen sind mindestens finf Jahre ab dem Zeitpunkt ihrer Erstellung
aufzubewahren. Aufzeichnungen tiber Rechte und Pflichten des Wertpapierdienstleistungsunternehmens und seiner Kunden
sowie sonstige Bedingungen, zu denen Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen erbracht werden,
sind mindestens fir die Dauer der Geschéftsbeziehung mit dem Kunden aufzubewahren. In Ausnahmefallen kann die Bundes-
anstalt fir einzelne oder alle Aufzeichnungen langere Aufbewahrungsfristen festsetzen, wenn dies aufgrund auergewdhnlicher
Umstande unter Beriicksichtigung der Art des Finanzinstruments oder des Geschéfts fiir die Uberwachungstétigkeit der Bun-
desanstalt erforderlich ist. Die Bundesanstalt kann die Einhaltung der Aufbewahrungsfrist nach Satz 1 auch fir den Fall verlan-
gen, dass die Erlaubnis eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens vor Ablauf der in Satz 1 genannten Frist endet.

(4) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf,
néhere Bestimmungen zu den Aufzeichnungspflichten und zu der Geeignetheit von Datentragern nach den Absétzen 1 bis 2a
erlassen. Das Bundesministerium der Finanzen kann die Erméachtigung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt tibertra-
gen.

(5) Die Bundesanstalt veroffentlicht auf ihrer Internetseite ein Verzeichnis der Mindestaufzeichnungen, die die Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen nach diesem Gesetz in Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Absatz 4 vorzunehmen ha-
ben.

Verordnung zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und Organisationsanforderungen fir Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen (Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsverordnung - WpDVerOV):
§ 14 Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflichten

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen geniigt seiner Pflicht, Aufzeichnungen zu erstellen, die eine Nachpriifbarkeit im
Sinne des 8 34 Abs. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes ermdglichen, wenn aufgrund der Aufzeichnung nachvollziehbar ist, ob
das Wertpapierdienstleistungsunternehmen die jeweils in Rede stehende Pflicht erfillt hat. Organisationsanweisungen und
Aufzeichnungen Uber systemische Vorkehrungen sind geeignete Formen der Aufzeichnung, wenn durch sie die Nachvollzieh-
barkeit im Sinne des Satzes 1 gewahrleistet ist.
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(2) Unbeschadet der im Wertpapierhandelsgesetz und in der Verordnung (EG) Nr. 1287/2006 ausdriicklich normierten Auf-

zeichnungs- und Dokumentationspflichten sind nach § 34 Abs. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes inshesondere aufzuzeichnen:

1. die Identitat des Kunden und der Personen, die im Auftrag des Kunden handeln, soweit notwendig zusatzlich die Identitat
der Kunden, deren Auftrage in einem Geschaft zusammengefasst wurden, sowie vorbehaltlich des Absatzes 8 die Merk-
male oder die Bewertung als professioneller Kunde oder geeignete Gegenpartei im Sinne des 8 31a Abs. 2 Satz 2 Nr. 2,
Abs. 4 Satz 2 oder Abs. 7 des Wertpapierhandelsgesetzes,

der Umstand, ob das Geschaft ganz oder teilweise im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung erbracht wurde,
die Kundeninformationen nach § 31 Abs. 3 des Wertpapierhandelsgesetzes,

Nachweise der regelmaRigen Uberpriifung der Ausfiihrungsgrundsétze nach § 33a des Wertpapierhandelsgesetzes und

a > w0 N

die Umstéande, aus denen sich ergibt, dass eine Zuwendung im Sinne des § 31d Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 des Wertpapierhan-
delsgesetzes darauf ausgelegt ist, die Qualitat der fur die Kunden erbrachten Dienstleistungen zu verbessern.

(3) Grundsatze und Organisationsanweisungen im Zusammenhang mit Geschéften oder Dienstleistungen, die zur Erfillung der
Pflichten des Abschnitts 6 des Wertpapierhandelsgesetzes gegeniiber Kunden erforderlich sind, sowie die notwendigen Be-
richte an die Geschéftsleitung sind ebenfalls aufzuzeichnen.

(4) Angaben der Kunden im Zusammenhang mit Geschéften oder Dienstleistungen, die zur Erfullung der Pflichten des Ab-
schnitts 6 des Wertpapierhandelsgesetzes gegeniiber Kunden notwendig sind, sowie die Weigerung des Kunden, die erforderli-
chen Angaben zu machen, sind ebenfalls aufzuzeichnen; sie kénnen zusammengefasst werden mit den Aufzeichnungen des
Wertpapierdienstleistungsunternehmens tber die Erflllung dieser Pflichten.

(5) Die jeweiligen von dem Wertpapierdienstleistungsunternehmen erbrachten Arten von Wertpapierdienstleistungen oder
Wertpapiernebendienstleistungen, bei denen ein den Interessen eines Kunden in erheblichem MaRe abtraglicher Interessen-
konflikt aufgetreten ist oder noch wahrend der Erbringung der Dienstleistung auftreten kdnnte, sind ebenfalls aufzuzeichnen.

(6) Das Protokoll nach § 34 Absatz 2a Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes hat vollstandige Angaben zu enthalten tber
1. den Anlass der Anlageberatung,

2. die Dauer des Beratungsgesprachs,

3. die der Beratung zugrunde liegenden Informationen Uber die personliche Situation des Kunden, einschlie3lich der nach §
31 Absatz 4 Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes einzuholenden Informationen, sowie tber die Finanzinstrumente und
Wertpapierdienstleistungen, die Gegenstand der Anlageberatung sind,

4. die vom Kunden im Zusammenhang mit der Anlageberatung geduRerten wesentlichen Anliegen und deren Gewichtung,

5. die im Verlauf des Beratungsgesprachs erteilten Empfehlungen und die fiir diese Empfehlungen genannten wesentlichen
Grinde.

Im Falle des § 34 Absatz 2a Satz 4 ist in dem Protokoll aul3erdem der ausdriickliche Wunsch des Kunden zu vermerken, einen
Geschéftsabschluss auch vor Erhalt des Protokolls zu téatigen, sowie auf das eingerdumte Rucktrittsrecht hinzuweisen.

(7) Hinsichtlich der Informationen im Sinne des Absatzes 2 Nr. 3, der Werbemitteilungen im Sinne des § 31 Abs. 2 Satz 1 und 2
des Wertpapierhandelsgesetzes und der Finanzanalysen im Sinne des § 34b des Wertpapierhandelsgesetzes bedarf es neben
der Aufbewahrung eines Exemplars der jeweiligen standardisierten Information, Werbemitteilung oder Finanzanalyse keiner
weiteren Aufzeichnungen, soweit aus der Aufzeichnung hervorgeht, an welchen Kundenkreis sich die Information, Werbemittei-
lung oder Finanzanalyse richtet.

(8) Tatigt das Wertpapierdienstleistungsunternehmen ausschlie3lich Geschéfte mit nur einer Art von Kunden im Sinne des §
3la Abs. 2, 3 oder 4 des Wertpapierhandelsgesetzes, ist hinsichtlich der Einstufung der Kunden die Aufzeichnung der ent-
sprechenden Organisationsanweisung ausreichend.

(9) Die Aufzeichnungen nach § 34 des Wertpapierhandelsgesetzes sind in der Weise auf einem dauerhaften Datentrager vor-
zuhalten, dass die Bundesanstalt innerhalb der Aufbewahrungsfrist jederzeit leicht darauf zugreifen und jede wesentliche Phase
der Bearbeitung sdmtlicher Geschéfte rekonstruieren kann. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss sicherstellen,
dass jede nachtragliche Anderung einer Aufzeichnung und der Zustand vor der Anderung deutlich erkennbar und die Aufzeich-
nungen vor sachlich nicht gebotenen Anderungen geschiitzt bleiben.
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