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 Sonderregel: generelles Verbot, Zuwendungen zu erhalten 

 

o Unabhängige Honorar-Anlageberatung 

o Vermögensverwaltung  

 

 

 Generell striktere Regelungen 

 

o Zu allen anderen Wertpapierdienstleistungen höhere Anforderungen zur Zulässigkeit 

von Erhalt und Gewährung von Zuwendungen, als bisher 

o Gewährung von Zuwendungen bei 

 Unabhängige Honorar-Anlageberatung 

 Vermögensverwaltung  

 

 

 

Zuwendungen und verschiedene Wp-

Dienstleistungen 
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 MiFID 2: 

o untersagt, dass für die Erbringung der Dienstleistung an die Kunden Gebühren, 

Provisionen, monetären oder nichtmonetären Vorteile von einer dritten Partei oder 

einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, angenommen und behalten 

werden 

 

o Art 12 I Del.Rili (EU) 2017/593 regelt, dass erhaltene Anreize so schnell wie nach 

vernünftigem Ermessen möglich, an den Kunden gegeben werden müssen 

 

o für geringfügige nicht-monetäre Vorteile wird eine Ausnahme vorgesehen 

 

 WpHG n.F.: 

o Übernimmt die Regelungen für Vermögensverwaltung 1:1 (§ 64 Abs. 7 WpHG n.F.) 

o Für Unabhängige Honorar-Anlageberatung jedoch nicht (§ 64 Abs. 5 WpHG n.F.) 

 Generelles Annahmeverbot von Zuwendungen (Ausnahme – FI oder 

vergleichbares sonst nicht erhältlich)  

 Keine Ausnahme für geringfügige nicht-monetäre Vorteile 

Zuwendungen bei der Unabhängigen 

Honorar-Anlageberatung und 

Vermögensverwaltung 
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 Systematik: Zuwendungsverbot, wenn nicht dazu bestimmt, die Qualität für den Kunden zu 

verbessern (bisher: darauf ausgerichtet)  

 Verschärfung der Voraussetzungen 

 Katalog zum Vorliegen von Qualitätsverbesserung nach § 6 II WpDVerOV n.F. 

o Zuwendung gerechtfertigt durch eine zusätzliche oder höherrangige Dienstleistung 

für den jeweiligen Kunden, die in angemessenem Verhältnis zum Umfang der 

erhaltenen Zuwendung steht, beispielsweise: 

 Beispiele bei Differenzierung nach nicht Unabhängiger Honorar-Anlageberatung 

und Anlagevermittlung und sonstige WpDl  (siehe nächste Folie) 

o Zuwendung kommt nicht zugute, ohne zugleich konkreten Vorteil für den jeweiligen 

Kunden 

o laufende Zuwendung in Relation zur Gewährung eines fortlaufenden Vorteils für den 

betreffenden Kunden gerechtfertigt 

o Zuwendung nicht zulässig, wenn die betreffenden Dienstleistung dadurch in 

voreingenommener Weise oder nicht im bestmöglichen Kundeninteresse erfolgt 

Zuwendungen – andere Wp-

Dienstleistungen  
 - Qualitätsverbesserung - 
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 Fallgruppen zur  Anlageberatung (keine Unabhängige Honorar-Anlageberatung): 

o Zugang zu breitem Spektrum geeigneter FI, inklusive einer angemessenen Anzahl von 

FI von Drittanbietern ohne enge Verbindung zum WpDU (produktbezogen) 

oder 

o mindestens jährliche Eignungsprüfung der investierten FI oder anderer fortlaufender 

Service mit wahrscheinlichem Kundenmehrwert  (Bsp. Beratung über die optimale 

Strukturierung des Vermögens) (dienstleistungsbezogen) 

 

 Fallgruppen zur Anlagevermittlung und sonstigen WpDl: 

o Zugang zu breitem Spektrum geeigneter FI bei marktgerechtem Preis, inklusive einer 

angemessenen Anzahl von FI von Drittanbietern (produktbezogen) 

und  

 nützliche Online-Informations-Tools (toolbezogen) 

 nützliche Tools zur Beobachtung/zum Vergleich von Investments 

oder 

 Periodische Berichte über Wertentwicklung sowie Kosten/Gebühren der FI 

     (informationsbezogen) 

Zuwendungen – sonstige WpDl 
 - Qualitätsverbesserung - 
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 Deutscher Alleingang (keine Entsprechung in der Del.Rili (EU) 2017/593): 

 

o ein verbesserter Zugang zu Beratungsdienstleistungen ermöglicht wird, etwa 

durch die Bereitstellung eines weitverzweigten regionalen Filialnetzwerkes, 

welches eine Vor-Ort-Verfügbarkeit von qualifizierten Beratern auch in ländlichen 

Regionen absichert. 

 

o Frage stellt sich, ob dem konkreten Kunden die zusätzliche oder höherrangige 

Dienstleistung zu Gute kommen muss oder der Gemeinschaft der Kunden? 

 

o Könnte auch für Haftungsdächer mit einer Vielzahl von gebundenen Vermittlern in 

Betracht kommen. 

Zuwendungen – sonstige WpDl 
 - Qualitätsverbesserung - 
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 Kundenerstinfo „breites Marktspektrum“ 

 

 Rahmenvereinbarung – Kommunikationsvereinbarung „Onlinezugang für den Kunden“ 

 

 Bereitstellung von Hilfsmitteln (App – Web App) 

 

 Verbesserter Zugang zu bundesweiten Beraternetzwerk 

 

 

 

 

Qualitätsverbessernde Maßnahmen 
 - Qualitätsverbesserung - 



 

 

 

 

 

 

Aufzeichnungspflichten bei 

Ordererteilung 

(sog. taping) 
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 Im neuen § 83 Abs. 3 - 9  WpHG n.F. werden die Vorgaben des Art. 16 Abs. 7 MiFID 2 1:1 

umgesetzt 

 

 Erweiterung der Pflichten um die Aufzeichnung von Telefongesprächen und elektronischer 

Kommunikation 

 

o Bei Handel für eigene Rechnung 

o Bei Erbringung von KundenDl im Zusammenhang mit der Entgegennahme, Weiterleitung 

und Ausführung von Kundenorders (zum Zweck der Beweissicherung). 

  

 Elektronische Kommunikation 

o alle bestehenden Möglichkeiten -  Videokonferenz, Fax, E-Mail, Bloomberg Mail, SMS, 

Business to Business Devices, Chat...,  

o keine abschließende Liste wegen des technischen Fortschritts. 

 

 Telefonat und Kommunikation von wem? 

o mit Kunden 

o relevante interne Kommunikation eingeschlossen (Art. 76 Abs. 1 Del.VO (EU) 2017/565)  

 z.B. Nachfragen zwischen trading desk und sales desk, 

 Auch telefonische Weiterleitung von Orders an Broker etc. 

Aufzeichnungspflichten bei Ordererteilungen (sog. taping)  
- Aufzeichnung von Telefonaten und elektronischer Kommunikation - 
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 Relevant ist auf Ordererteilung gerichtete Kommunikation. Auch solche, die  darauf 

gerichtet war, in einem Abschluss zu enden, auch wenn kein Abschluss zustande kommt. 

 

 Insbesondere die Teile der Telefonate erfassen, in welchen bzgl. FI oder Dl erörtert wird zu: 

o Risiken oder Ertragschancen 

o Ausgestaltung 

 

 Deutsche Gesetzesbegründung lässt Differenzierung der Aufzeichnungsintensität nach 

WpDl erkennen. 

 

 ESMA spricht sich für Mitschnitt von Anfang bis Ende aus, da es kaum möglich sei, im 

Vorhinein zu wissen, ob Kommunikation auf eine Transaktion hinausläuft (Q/A). 

 
 

 

Aufzeichnungspflichten bei Ordererteilungen (sog. taping)  
- auf Ordererteilung gerichtete Kommunikation - 
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 Andere Orderkanäle sind äquivalent – jedenfalls ist ein dauerhafter Datenträger 

erforderlich: 

o Brief 

o Fax 

o Email 

o Dokumentation des Kunde in einer Besprechung  

o Mitschrift einer Besprechung, Protokoll (Einzelheiten Del.VO (EU) 2017/565) => 

Protokoll außerhalb der Anlageberatung 

 

 Dem Kunden ist die Aufzeichnung auf Verlangen zur Verfügung zu stellen. 

o Das umfasst auch die Aufzeichnung interner Kommunikation 

o Vom Kunden kann Gebühr erhoben werden, diese darf aber nicht der Abschreckung 

dienen 

 

 Die Aufzeichnungen werden fünf Jahre aufbewahrt. Fristbeginn mit 

Aufzeichnungserstellung 

 

 Auf Verlangen der Aufsicht kann die Aufbewahrungspflicht sieben Jahre betragen. 

 

 
 

Aufzeichnungspflichten bei Ordererteilungen (sog. taping) 

- andere Orderkanäle, Aushändigung, Aufbewahrung - 
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Sollte keine Rahmenvereinbarung / Kommunikationsvereinbarun bestehen: 

Einverständniserklärung des Kunden, dass er mit der Aufzeichnung einverstanden ist. 

 

Anlageberatung 

 

Kein Taping 

 

- Neukunde meldet sich telefonisch für Ersttermin 

 

Taping 

 

- Anlageberatung, Anlagevermittlung und generelle Marktgeschehen besprechen. (alles, was 

zu einem Abschluss ausgerichtet ist) 

 

- Kunde ruft an, Anlagevorschlag soll so wie besprochen umgesetzt werden 

 

- Kunde hat Änderungsvorschläge zum Anlagevorschlag 

 

 

 

 

 

 

 

Was ist aufzuzeichnen (Taping)  
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Ablauf 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Was ist aufzuzeichnen (Taping)  

Warm up 
Beratung 

Vermittlung 
Annahme 
der Order 

Keine Aufzeichnung 
 
- Urlaub 
- Krankheiten 
- Kinder/Eltern 
- sonstiges 

Aufzeichnung 
 
- Märkte 
- Finanzinstrumente 
- Analysen 
- Finanzplanung 

Aufzeichnung 
 
- Orderannahme 

 

Gesprächseinstieg zur Aufnahme: 
 
- Nach dem schönen Urlaubsbericht wollten wir uns ja über die Depot unterhalten. 
- Kinder sind ein schönes Thema. Lassen Sie uns aber jetzt über die Zukunft 
      Ihrer Geldanlagen sprechen 
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Vermögensverwaltungs-Advisory 

 

Kein Taping 

 

- Anbahnung zum Abschluss des Vermögensverwaltungsvertrages, Strategiebesprechung, 

Risikoprofilierung ist nicht zu tapen. 

 

Taping 

 

- Empfehlungen aus dem Advisory zum Kauf/Verkauf an den Vermögensverwalter.  

 

- Weisungen des Kunden an den Vermittler zum Kauf/Verkauf einzelner Positionen zur 

Weiterleitung an den Vermögensverwalter? (Anlagevermittlung) 

  

 

 

 

 

 

Was ist aufzuzeichnen (Taping)  
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KUNDE 

ca. 50 Tapingleitungen 

040 - 2222222 Zentrale Tapingnummern 

W
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G
esp
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040 - 3333333 
Schnelles Menü Ausführliches Menü 

Eingabe Pin 
Vermerk für     

Nachbearbeitung 

1 2 

Bitte weisen Sie den Kunden auf die Aufzeichnung 
hin. Wählen Sie nun 1 um fortzufahren oder 2 um 
eine Gesprächspin einzugeben. 

TK Anlage 

Herzlich Willkommen beim Netfonds Beratungstaping. Bitte weisen Sie ihren Kunden nach 

Rückholen in die Konferenz darauf hin, dass ab nun aufgezeichnet wird. Wenn nicht 

gewünscht steht es frei das Gespräch zu beenden. Wählen Sie im folgenden bitte die 1, 

wenn Sie ohne Gesprächspin fortfahren möchten oder die 2 für die Eingabe einer 

Gesprächspin aus der ?Adworks? Kundenoberfläche. 

IVR IVR 

Die Eingabe der IVR wird an die 

Sprachaufzeichnungslösung 

übergeben. 

Beratungsgespräch - 3er Konferenz 

Teilnehmer TK Teilnehmer Berater Teilnehmer Kunde < Bekannt | Kontaktdaten | Unbekannt > 

TAPING 
Daten 

Datenübertragung aus IVR 

BERATER 

KUNDE 



Kostentransparenz 
- Übersicht - 
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Ex ante Ex post DL-Kosten Fremde DL-

Kosten 

Kosten FI 

Vermögens-

verwaltung + + + 

wenn  

verwiesen 

(i.d.R. +) 

+ 

Anlageberatu

ng/ 

-vermittlung 

+ 

bei laufender 

Geschäfts-

beziehung 

+ 
wenn 

verwiesen 
+ 

Reine Order-

ausführung + 

bei laufender 

Geschäfts-

beziehung 

+ 

wenn  

verwiesen 

(i.d.R. +) 

- 
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Anlagevermittlung: 

 

Ex Ante Kostenauweis inkl. Zuwendungen + Angemessenheitsprüfung + Informationsblatt (ggf. 

kein Produktinformationsblatt) 

Am besten alles Aushändigen 

 

Professionelle Kunden: 

 

Ex Ante Kostenausweis (kein Informationsblatt notwendig jedoch wünschenswert) 

Teilweise Opt Out (vielleicht Zuwendungen) für den Kostenausweis bei der Anlagevermittlung 

möglich. Dadurch wird die telefonische Zusammenfassung kürzer!  über gesondertes 

Formular regelbar. 

 

 

 

 

Generelles zum Orderprozess 
  



 Sonderregelung, wenn Kauf- oder Verkaufsorder unter Verwendung von 

Kommunikationsmitteln erfolgt, die eine vorherige Übermittlung der Geeignetheitserklärung 

nicht gestatten (§ 64 Abs. 4 WpHG n.F.). 

 

 Es reicht, dass die Wp-Firma unmittelbar nach der Transaktion die Geeignetheitserklärung 

zur Verfügung stellt, wenn 

o Kunde einverstanden ist, die Geeignetheitserklärung nach der Transaktion zu 

erhalten, 

o sie unverzüglich übersandt wird, 

o die Wp-Firma dem Kunden die Möglichkeit einräumt, die Transaktion zu 

verzögern, um vorher die Erklärung zu erhalten (bisher: Einräumung eines 

Rücktrittsrechts) 

 

Geeignetheitserklärung 
- Europäisches Beratungsprotokoll - 

DR. ROLLER & PARTNER 
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Geeignetheitserklärung Ex Ante Kostenausweis + Informationsblatt möglichst vor dem 

Telefonat übermitteln 

 

Ansonsten:  1. Telefonat Geeignetheitserklärung  

  2. Telefonat: Zustimmung mit Orderaufnahme 

 

Fristen zur Übergabe von Informationsblättern: keine allgemeingültige Aussage möglich! 

 

Komplexe Finanzinstrumente auch bei Kundenzustimmung – min. 48 Stunden (Empfehlung) 

In jedem Fall Fragen: 

 

Hatten Sie Gelegenheit sich damit zu beschäftigen? 

Haben Sie noch Fragen? 

Bei Verneinung: 

Dann nehmen Sie sich bitte noch die Zeit und wir telefonieren, sobald Sie soweit sind! 

 

 

Allgemeine Hinweise 
  



MiFID II Der Beratungsprozess - Übersicht 
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V
er
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it
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e
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Schriftlicher,  
Telefonischer oder 

Direkter Kundenkontakt 

Art der  
Dienstleistung? 

Beratungsfreie  
Vermittlung  
durchführen 
(Angemessen- 
heitsprüfung) 

Execution only 
Vermittlung 
durchführen 
(Ohne Prüfung) 

Beratung mit 
anschließender 

Vermittlung 
durchführen 

(Volle 
Geeignetheits-

prüfung) 

Beratung  
anbieten? 

Art des Finanz- 
instruments? 

Beratungsgeschäft 

Vermittlung  
ohne Beratung 

Nein 

Ja 
Beratung  

abgeschlossen 

komplex 

nicht komplex 



 

 

 

 

 

 

Einschränkungen des reinen 

Ausführungsgeschäftes 
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Das reine Ausführungsgeschäft ist auf Geschäfte mit nicht komplexen Finanzinstrumenten 

beschränkt. In § 63 Abs. 11 WpHG n.F. wird restriktiver bestimmt, was ein nicht komplexes 

Geschäft ist 

 

 Aktienbereich: 

o Zum Handel auf geregeltem Markt, gleichwertigem Markt eines Drittlandes oder 

multilateralem Handelssystem zugelassen 

o  Ausnahme (d.h. komplex und damit kein execution only): 

 Aktien an AIF nach § 1 Abs. 3 KAGB (Nicht-OGAW)  

 Einbettung eines Derivates  

 OGAW: 

o Anteile oder Aktien an OGAW außer strukturierte OGAW 

 

 

 

 

 

Einschränkungen des reinen 

Ausführungsgeschäftes  
- Aktienbereich/OGAW - 
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 Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuldtitel sind nicht komplex, wenn: 

o  Zum Handel auf geregeltem Markt, gleichwertigem Markt eines Drittlandes oder 

multilateralem Handelssystem zugelassen 

 

 Geldmarktinstrumente sind nicht komplex 

 

 Ausnahmen bei  Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumenten: 

o Einbettung eines Derivates 

o eine Struktur, die es dem Kunden erschwert, die damit einhergehenden Risiken zu 

verstehen  

 

 

 

Einschränkungen des reinen 

Ausführungsgeschäftes  
 - Schuldverschreibungen/Geldmarktinstrumente - 
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MiFID II Der Beratungsprozess – Execution Only 
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V
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Vermittlung 
durchführen 

Kosten- und 
Zuwendungsbla

tt an Kunden 
übermitteln Execution 

only  
beendet 

Order 
entgegennehme

n und 
übermitteln 

Execution only 

Bei reinem Ausführungsgeschäft und beratungsfreiem Geschäft reicht eine 
Zusammenfassung als Taping!  
Allerdings Hinweis, dass keine Beratung stattgefunden hat.  



MiFID II Beratungsprozess Vermittlung ohne Beratung 
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MiFID II Beratungsprozess Vermittlung ohne Beratung 
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MiFID II Beratungsprozess – Beratung mit Vermittlung 
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MiFID II Beratungsprozess – Beratung mit Vermittlung 
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MiFID II Produktfreigabe 
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Produktfreigabeprozess 

 

  Kostencheck 

  Zielmarktdatencheck 

  Stammdatencheck 

  PIB/PRIB/KID PRIB Check 

 

 48 Stunden Produktfreigabeprozess 

 

 



MiFID II Gesprächsangaben 
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MiFID II Anlageziele 
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MiFID II Risikobereitschaft 
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Radiobutton:  
max. RK bis 20% 



MiFID II Risikobewertung 
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Der Gesamtrisikoindikator (SRI) wird  
entsprechend der Kombination aus  
CRM – und MRM Klassen gemäß  
beistehender Tabelle gebildet.  
 

MRM= Market Risk Measure 
CRM= Credit Risk Measure 

RK SRI SRRI Risikotragfähigkeit 

1 / A  1 1 0%- 0,5% 

2 / B  2 2,3 0,5% - 5% 

3 / C  3,4,5 4 5%-30% 

4 / D   6 5,6 30%-100% 

5 / E   7 7 80% -100% (mit Nachschusspflichten) 



MiFID II Wertpapiere 
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MiFID II Spar- und Entnahmepläne 
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MiFID II Erfahrungen 
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MiFID II Vermögen 
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   Risikotragfähigkeitscheck: Kann der Kunde die Verluste aus  

   der Geldanlage tragen? 



MiFID II Kostentransparenz 
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Muster – Ex ante Kosten-& Zuwendungsausweis 



Alle Angaben dieser Präsentation erfolgen ohne Gewähr für die inhaltliche 

Richtigkeit und Vollständigkeit. Die Überlassung der Präsentation erfolgt nur für 

den internen Gebrauch des Empfängers. Die Präsentation stellt keine Rechts- 

und/oder Steuerberatung dar. Diese erfolgt ausschließlich nach gesonderter 

schriftlicher Beauftragung. 

 

 

Disclaimer 

___________________________________________________________________

_______________________ 
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VIELEN DANK FÜR EURE 
AUFMERKSAMKEIT 


