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Sehr geehrte Frau Kutemeier, sehr geehrter Herr Dr. Birnbaum,

vielen Dank fir die Gelegenheit, zu dem Entwurf der Mindestanforderungen an die Compliance von
Wertpapierfirmen (,MaComp*) Stellung zu nehmen. Die Umsetzung der Uberarbeiteten Finanzmarkt-
richtlinie (,MiFID 11*) ist fir die Branche von zentraler Bedeutung. Sie wird zu erheblichen Veranderun-
gen fir den Vertrieb von Finanzinstrumenten und damit auch den Vertrieb von Investmentfonds fuhren.

Da Fonds uberwiegend Uber Wertpapierdienstleistungsunternehmen (,WpDU*) vertrieben werden, ist
insbesondere entscheidend, dass Fondsgesellschaften die Vertriebsleistung weiterhin vergiiten kénnen
und den WpDUs die Entgegennahme der Vergitung nicht Uber das gesetzlich erforderliche Maf3 hinaus
erschwert wird. Die Vorgaben fir die Aufzeichnungspflichten von Zuwendungen sollten daher die Ent-
scheidung des Gesetzgebers hinreichend bericksichtigen, neben der Honorarberatung auch weiterhin
Modelle der Provisionsberatung zuzulassen. Dies sehen wir insbesondere durch folgende Vorgaben
gefahrdet:

e Die erhaltenen Zuwendungen sollen vollstandig zur Qualitatsverbesserung zu verwenden sein.
Eine Gewinnerzielung soll nicht mehr mdglich sein. Diese Vorgabe gefahrdet die Geschaftsmodelle
insbesondere kleinerer Institute, die lediglich das Wertpapiergeschéaft anbieten. Wir bitten die BaFin
zu prufen, ob die Rechtsgrundlagen nicht eine hohere Flexibilitdt ermdglichen. 8 6 Abs. 2 Satz 1
Nr. 2 der Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsverordnung (,WpDVerOV*) sieht
durchaus die Méglichkeit vor, dass die Zuwendungen den WpDUs, deren Gesellschaftern oder Be-
schaftigten zugutekommen, vorausgesetzt, es ist gleichzeitig ein konkreter Vorteil fir den Kunden
ersichtlich.

e Kiunftig sollen Zuwendungen nur noch in Ausnahmeféllen in das néchste Geschéftsjahr tibertragen
werden kdnnen. Diese Einschrankung ist in der WpDVerOV nicht vorgesehen. Sie ergibt sich auch
nicht daraus, dass die Zuwendungen auf die Qualitatsverbesserung fir den jeweiligen Kunden
ausgelegt sein missen. Denn die Nutzung fiir die Qualitatsverbesserung kann tber einen vom Ge-
schaftsjahr abweichenden Zeitraum erfolgen. Die im Entwurf bereits genannten geplanten Verwen-
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dungen fur die Qualitatsverbesserung kdnnen tber das Geschéftsjahr hinaus erfolgen, ohne dass
die Nutzung zur Qualitatsverbesserung gefahrdet ist.

e Die Zuwendungen mussen darauf ausgelegt sein, die Qualitat der Dienstleistung zu verbessern.
Entsprechend ist aufzuzeichnen, wie die Zuwendungen die Qualitat der Dienstleistung verbessern
(8 6 Abs. 3 Nr. 2 a) WpDVerOV). Der Entwurf der MaComp sieht vor, dass der Eintritt der Quali-
tatsverbesserung nachzuweisen ist (,wie die Zuwendungen die Qualitat verbessert haben"). Dies
geht unseres Erachtens Uber die Vorgaben in der WpDVerOV hinaus und sollte an deren Wortlaut
angepasst werden.

Wir begriiRen sehr, dass die BaFin fiir die Vorgaben zur Geeignetheitserklarung nicht auf den Rege-
lungen zum Beratungsprotokoll in der noch aktuellen MaComp aufbaut, sondern einen europaweit ein-
heitlichen Ansatz zulasst und im Modul 6 nur das Zur-Verfligung-Stellen der Geeignetheitserklarung
regelt. Wir begriiRen zudem die sachgerechten Vorgaben zum Umgang mit Staffelprovisionen.

Zu den Vorgaben fir Zuwendungen und der Geeignetheitserklarung sowie zu den weiteren konsultier-
ten Modulen haben wir unsere Anmerkungen in der Anlage beigeflgt.

Mit freundlichen GriiRen

Marcus Mecklenburg Dr. Julia Backmann, LL.M.

Anlage
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AT: Allgemeine Anforderungen fur Wertpapierdienstleistungsunternehmen

AT 3.1
Letzter Absatz

Die Anforderungen dieses Rund-
schreibens finden auf Kapitalverwal-
tungsgesellschaften 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 MaRgabe, dass
die Anforderungen im AT und in BT
1 keine Anwendung finden (siehe
hierzu auch Abschnitt 2, Tz. 3 des
Rundschreibens 1/2017 Mindestan-
forderungen an das Risikomanage-
ment von Kapitalverwaltungsgesell-
schaften (KAMaRisk) vom
10.01.2017Abschnitt1-Fz4-des
Fondoshobonsindocioaterd o
o i

Investmentgesellschaften-{lnvMa-
Risk)vom-30-Juni-2010) und die
Anforderungen in BT2 bis BT9, BT12

und BT14B¥12,-BT3,BF4, BT6-und
BT8 Anwendung finden, soweit die
entsprechenden Regelungen der 8§
3163 ff. WpHG Uber § 5 Abs. 2
KAGB gelten.

Die Formulierung der Anwendung der MaComp
auf Kapitalverwaltungsgesellschaften kénnte kla-
rer gefasst werden. Insbesondere wird durch die
Formulierung nicht eindeutig klar, dass die nicht
explizit genannten Module des BT auf Kapitalver-
waltungsgesellschaften keine Anwendung finden.
Die Leitlinien zur Beschwerdeabwicklung fur KVGs
sollen in einem separaten Rundschreiben umge-
setzt werden. Wir schlagen vor, in diesem Rund-
schreiben auch die Beschwerdeabwicklung fir die
unter die MiFID-Vorgaben fallenden Nebendienst-
leistungen der KVG zu regeln. Denn die Be-
schwerden werden von den KVGs einheitlich be-
arbeitet, unabhangig davon, ob der Anleger tber
eine Fondshlille investiert oder nicht. Es ist daher
sachgerechter, den einheitlichen Vorgang nicht in
zwei Rechtsquellen (MaComp und separates
Rundschreiben) zu regeln.

Wir schlagen daher folgende Formulierung vor:
Die Anforderungen dieses Rundschreibens in BT
2 bis BT 9 und BT 14 finden auf Kap|talverwal—
tungsgesellschaften Anwendung sewen—drese

BT 14-Anwendung-finden;-soweit die entspre-
chenden Regelungen der 88 63 ff. WpHG uber § 5

Abs. 2 KAGB gelten_(siehe hierzu auch Ab-
schnitt 2, Tz. 3 des Rundschreibens 1/2017
Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment von Kapitalverwaltungsgesellschaften
(KAMaRisk) vom 10.01.2017). Die librigen An-
forderungen dieses Rundschreibens finden
keine Anwendung.

BT: Besondere

Anforderungen nach 8§ 63 ff. WpHG

BT 6, Tz. 2

(...). Eine Ausnahme von diesem
Grundsatz ist unter den in § 64 Abs.
4 S. 3 WpHG genannten Bedingun-
gen zulassig, somit bei Einsatz von
Fernkommunikationsmitteln bei Er-
bringung der Anlageberatung, die
eine vorherige Ubermittlung der Ge-
eignetheitserklarung nicht erlauben.
In diesen Fallen muss die Geeig-
netheitserklarung dem Kunden un-
mittelbar nach Vertragsschluss zur
Verfuigung gestellt werden. Unmittel-
barkeit erfordert eine Ubermittlung

Die Formulierung entspricht nicht den Vorgaben
des Gesetzes, welches nicht verlangt, dass dem
Kunden die Geeignetheitserklarung unmittelbar
nach Vertragsschluss zu Gbermitteln ist, sondern
dass sie ihm unverziglich zur Verfliigung zu stel-
len ist. Das ,Zur-Verfligung-Stellen” findet sich
auch in Teilziffer 3 von BT 6.

Wir schlagen daher folgende Anderung vor:

In diesen Fallen muss die Geeignetheitserklarung
dem Kunden uamittelbarunverziglich nach Ver-
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spatestens nach fiinf Werktagen.

tragsschluss zur Verfiigung gestellt werden. Yn-
mittelbarkeitUnverziglichkeit erfordert eine

Ubermitthungein Zur-Verfiigung-Stellen spates-
tens nach funf Werktagen.

BT 6, Tz. 3 (...). Wenn auf die Anlageberatung Der Begriff der Anlageberatung nach Art. 9 der
kein Vertragsschluss folgt, bei- MIFID 1l Durchfiihrungsverordnung erfasst zwar
spielsweise bei einer Halteempfeh- eine Empfehlung zum Kauf, Halten oder Verkauf.
lung oder einer Empfehlung, ein Er erfasst jedoch nicht die Empfehlung, ein Fi-
Finanzinstrument nicht zu kaufen, ist | nanzinstrument nicht zu kaufen. Dieses Beispiel
die Geeignetheitserklarung dem ist daher zu streichen. Die Formulierung sollte
Kunden zeitnah, spatestens aber zudem an das Gesetz und die Teilziffer 2 ange-
nach funf Werktagen, im Anschluss passt werden.
an die Anlageberatung zur Verfu-
gung zu stellen. Dies gilt auch fur Wir schlagen daher folgende Anderung vor:
Personen, die noch nicht Kunde des
Wertpa_p|erd|enstle|stungsunterneh— Wenn auf die Anlageberatung kein Vertrags-
mens sind. schluss folgt, beispielsweise bei einer Halteemp-

fehlung eder-einerEmpfehlung,-ein-Finanzin-
strument-nichtzu-kaufen, ist die Geeignetheits-
erklarung dem Kunden zeithahunverziiglich,
spéatestens aber nach funf Werktagen, im An-
schluss an die Anlageberatung zur Verfigung zu
stellen. Dies gilt auch fir Personen, die noch nicht
Kunde des Wertpapierdienstleistungsunterneh-
mens sind.

BT 10.1, Tz. 1 | Samtliche Zuwendungen eines jeden | Die Vorgabe, dass das Zuwendungsverzeichnis
Geschéftsjahres, die Wertpapier- fortlaufend zu fiihren ist, geht Gber die Vorgabe in
dienstleistungsunternehmen im Zu- § 7 Abs. 3 WpDVerOV hinaus. Die Formulierung
sammenhang mit der Erbringung von | suggeriert, dass zwischenzeitlich erhaltene oder
Wertpapierdienstleistungen oder gewdahrte Zuwendungen zeitnah in das Verzeich-
-nebendienstleistungen von Dritten nis aufzunehmen sind. 8 7 Abs. 3 WpDVerOV gibt
annehmen, sind in einem unterneh- lediglich vor, dass ein internes Verzeichnis zu
mensinternen Zuwendungsverzeich- | fuhren ist. Die Anforderung, dass die Zuwendun-
nis fortlaufend zu erfassen. (...) gen darauf ausgelegt sein missen, die Qualitat

der Dienstleistung fir den Kunden zu verbessern,
besteht fiur WpDUs unabhangig von der Fuhrung
des Verzeichnisses und ist fortlaufend einzuhal-
ten.

Wir schlagen daher folgende Anderung vor:
Samtliche Zuwendungen eines jeden Geschéfts-
jahres, die Wertpapierdienstleistungsunternehmen
im Zusammenhang mit der Erbringung von Wert-
papierdienstleistungen oder —nebendienstleis-
tungen von Dritten annehmen, sind in einem un-
ternehmensinternen Zuwendungsverzeichnis fort-
laufend zu erfassen.

BT 10.1, Tz. 2 | Das Zuwendungsverzeichnis ist fort- | Siehe Anmerkung zu BT 10.1 Tz. 1

laufend zu fihren und jahrlich unver-
zuglich nach Abschluss eines Ge-
schéftsjahres fir dieses Geschéafts-
jahr fertigzustellen. (...)

Wir schlagen folgende Anderung vor:

Das Zuwendungsverzeichnis ist fertlaufend-zu
fihren-und-jahrlich unverziglich nach Abschluss
eines Geschéftsjahres fur dieses Geschaftsjahr
fertigzustellen.
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BT 10.2, Tz. 1, Im Verwendungsverzeichnis sind geringfiigige
1. Absatz nichtmonetéare Vorteile nicht erwahnt. Zulassige
geringfiigige nichtmonetére Vorteile beeintrachti-
gen nicht die Fahigkeit des WpDU, im bestmogli-
chen Interesse seiner Kunden zu handeln (vgl.
z.B. Erwagungsgrund 74 der MiFID). Es besteht
daher kein Bedurfnis, deren Verwendung aufzu-
zeichnen. Dies sollte klargestellt werden.
Wir schlagen folgende Anderung vor:
Soweit Wertpapierdienstleistungsunternehmen
monetére und/oder nichtmonetére Zuwendungen
annehmen und behalten oder gewéhren, haben
sie Uber das Zuwendungsverzeichnis hinaus fort-
laufend ein Verwendungsverzeichnis zu fuhren.
Hiervon ausgenommen sind geringfiigige
nichtmonetdre Zuwendungen.
BT 10.2, Tz. 1, | In dem Verwendungsverzeichnis Nach § 6 Abs. 3 Nr. 2 WpDVerOQV ist aufzuzeich-
3. und 4. Ab- mussen die Wertpapierdienst- nen, wie die Zuwendungen die Qualitat verbes-
satz leistungsunternehmen darlegen, wie | sern, d.h. wie die Zuwendungen fur die Qualitats-
die erhaltenen oder gewéhrten Zu- verbesserung verwendet werden. Der Eintritt eines
wendungen die Qualitat der Dienst- Erfolges ist nach dem Gesetz weder aufzuzeich-
leistungen fur die betreffenden Kun- | nen noch darzulegen. Da der Einsatz der Zuwen-
den verbessert haben. Sofern es dungen fur die Qualitatsverbesserung bereits aus
sich um monetére Zuwendungen der Zuordnung der Zuwendungen zu den Regel-
handelt, ist dabei anzugeben, in beispielen deutlich wird, sollte diese Passage
welcher Hohe Zuwendungen fur die | gestrichen werden. BT 10.2 Tz.1 Abs. 5 MaComp
jeweilige Qualitatsverbesserung gibt zudem vor, dass die Aufwendungen fir die
verwendet wurden. Qualitatsverbesserung nach den einschlagigen
Regelbeispielen sowie den Kundengruppen auf-
Eine bloRe zusammenfassende Ge- zuschlisseln sind. Damit ist hinreichend deut”Ch,
geniiberstellung der unternehmens- | dass die Zuwendungen fir die Qualitatsverbesse-
weit vereinnahmten, gewahrten oder | rung eingesetzt werden.
kunftigen Zuwendungen und deren
tatsachliche oder geplante Verwen-
dung zur Qualitatsverbesserung
reichen dafir nicht aus.
BT 10.2, Tz. 1, | Die Aufwendungen fur die Qualitats- | Im Hinblick auf gewéhrte Zuwendungen kann und
5. Absatz verbesserungen bezogen auf die muss das die Zuwendung gewahrende WpDU die

einzelnen Wertpapierdienstleistun-
gen und Wertpapiernebendienstleis-
tungen sind aufzuschlisseln nach:

tatséchliche Verwendung der Zuwendungen nicht
dokumentieren. Fir die Zahlung der Zuwendun-
gen ist nur erforderlich, dass sie darauf ausgelegt
sind, die Qualitat der Dienstleistung zu verbes-
sern. Eine Zuordnung der Zuwendungen durch
das gewahrende WpDU muss daher allenfalls auf
die gewollte Nutzung abzielen. Ob das die Zu-
wendung erhaltende WpDU diese tatsachlich so
verwendet hat, entzieht sich der Kenntnis des die
Zuwendung gewahrenden WpDUs. Weder das
Gesetz noch die Verordnung sehen zwingend vor,
dass die Zuwendungen nur fur die Qualitatsver-
besserung verwendet werden darf, fir die sie bei
Zahlung intendiert war. Das die Zuwendung erhal-
tene WpDU hat durchaus die Mdglichkeit, diese
etwa flr ein anderes Regelbeispiel einzusetzen.
Es besteht darliber hinaus auch kein Bedarf, die
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Qualitatsverbesserung beim gewahrenden WpDU
genau zuzuordnen. Jedenfalls fir die Falle, in
denen ein WpDU die Zuwendung empfangt, ist
eine solche Zuordnung entbehrlich. Denn dieses
WpDU unterliegt selbst den gesetzlichen Pflichten
und muss die Verwendung im Verzeichnis nach-
weisen. Es ist daher unverhaltnismafig, dem
WpDU, das die Zuwendung gewahrt, die Pflicht
zum Nachweis der Verwendung fir die Qualitats-
verbesserung beim empfangenden WpDU aufzu-
erlegen.

Wir schlagen daher folgende Anderung vor:

Die AufwendungenVerwendung erhaltener
Zuwendungen fir die Qualitatsverbesserungen

bezogen auf die einzelnen Wertpapierdienstleis-
tungen und Wertpapiernebendienstleistungen
siadist aufzuschliisseln nach:

BT 10.2, Tz. 2 | Das Verwendungsverzeichnis ist — Wie auch beim Zuwendungsverzeichnis (s.0.) geht
mit Ausnahme des Abschnitts fur die Vorgabe, dass das Verwendungsverzeichnis
kunftige Zuwendungen — fortlaufend | fortlaufend zu fuhren ist, Gber die Regelung in § 7
zu fuhren. Abs. 3 WpDVerOV hinaus. Die Anforderung, dass

die Zuwendungen darauf ausgelegt sein missen,
die Qualitat der Dienstleistung fiir den Kunden zu
verbessern, besteht fir WpDUs unabhéngig von
der Fihrung des Verzeichnisses und ist fortlau-
fend einzuhalten und beinflusst damit auch die
Verwendung fortlaufend.

Wir schlagen vor, den folgenden Satz zu strei-
chen:

Das-Verwendul gs.,_e|ze|__eln tsist—mit-Ads
Rah |eﬁ EIEIS ’ ‘FHSEI" 'EES..IIE“ E_H' Hge-Zuwenau

BT 10.2, Tz. 4 | Vereinnahmte Zuwendungen sind Kinftig sollen Zuwendungen nur noch in Ausnah-
grundsatzlich zeitnah fir Qualitats- meféllen in das nachste Geschéftsjahr tibertragen
verbesserungen fur den betreffenden | werden kénnen. Diese Einschréankung ist in der
Kunden bzw. die betreffende Kun- WpDVerOV nicht vorgesehen. Sie ergibt sich auch
dengruppe zu verwenden. Eine Ver- | nicht daraus, dass die Zuwendungen auf die Qua-
wendung erst im folgenden Ge- litatsverbesserung fur den jeweiligen Kunden aus-
schéftsjahr ist nur in sachlich be- gelegt sein missen. Denn die Nutzung fur die
grundeten Fallen zuléssig. Soweit Qualitatsverbesserung kann uber einen vom Ge-
Zuwendungen in dem Geschéftsjahr, | schaftsjahr abweichenden Zeitraum erfolgen. Die
in dem sie dem Unternehmen zuge- | im Entwurf bereits genannten geplanten Verwen-
flossen sind, nicht fir Qualitatsver- dungen fur die Qualitatsverbesserung kdnnen
besserungen fiir den betreffenden Uber das Geschéftsjahr hinaus erfolgen, ohne
Kunden bzw. die betreffende Kun- dass die Nutzung zur Qualitatsverbesserung ge-
dengruppe verwendet wurden, sind fahrdet ist.
sie in dem Verwendungsverzeichnis
als solche auszuweisen. Der Abschnitt sollte gestrichen werden.

BT 12 Die MiFID-Durchfiihrungsverordnung sieht vor,

dass die WpDUs Informationen an die Aufsichts-
behérden tGbermitteln. Es besteht aufgrund des
Textes keine Notwendigkeit, dass die WpDUs
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selbst diese Informationen tbermitteln. Vielmehr
kénnen die vorhandenen Prifberichte als diese
Information genutzt werden. Dabei kénnen etab-
lierte Prozesse genutzt werden und gleichzeitig
kann die BaFin die entsprechende Information
erhalten.

Die MiFID-Durchfiihrungsverordnung sieht ledig-
lich die Information der Aufsichtsbehérden vor und
nicht die Abgabe eines Berichts. Die Begrifflichkeit
,Bericht* suggeriert einen htheren Umfang, als die
Information. Auch im Hinblick darauf, dass etwa
Wirtschaftsprufer aufgrund des Begriffs umfang-
reichere Informationen fordern kénnten, sollten die
Begrifflichkeiten von Art. 26 der MiFID-
Durchfuihrungsverordnung genutzt werden.

Aus unserer Sicht sind daher die in Modul 12 vor-
gesehene Konkretisierungen entbehrlich.

BT 12

Zur Klarstellung wére winschenswert, dass im
Zusammenhang mit der Anlageberatung nur die
Beschwerden von Privatkunden zu erfassen sind
(vgl. 8 87 Abs. 1 Satz 4 WpHG n.F.).




