Inhalt

INHALT

VOTWOTT ottt et et ettt e e st e e sabeesbeeenaeeens III
AULOTEI ettt ettt ettt e st e nb e et st \'%
INNAIE e es VII
ADKUIZUNZEN .....oviiiieiieiieieceeteie ettt be b e e e e sseeseenseenneens X1
SHICRAWOTLE ..ottt ettt ettt e st ebeenbeenseesseseen XVII

Einleitung — Die Systematik des Wertpapierrechts

Wertpapier — kein einheitlicher Begriff...........ccooccoiieiiiiiiiinen Einltg-1
2 WertpapiersyStematik .........cocueeverieriieniieieeiece et Einltg-2
3 Aufsichtsarchitektur mit Fokus auf das Wertpapierrecht................. Einltg-9
Abschnitt I
1 Dienstleistungserbringung nach MiFID II
O O 2111 (53110 = USSP I-1-1
1.2 Geregelte WertpapierdienstleiStungen..........c.eeveeeereerieeieseeneeieeeenne I-1-1
1.3 KonzessionsmOglichKeiten. ..........ccuerieriieriiiiiniecieieeieee e I-1-3
1.4  Unabhingige Dienstleistungserbringung ...........cccceeeevveeveenveneenieeeenne. I-1-4
2 Allgemeine Konzessionsvoraussetzungen fiir Wertpapier-
unternehmen (WPU)
2.1 BINLCITUNG .eoiieeiie ettt ettt e e ettt aeseseeenbeennsaenes [-2-1
2.2 KonzessionSVOrauSSEtZUNZEN .......ccveeuverrrerreerieeeeeeeesreesseeseseeesseesseessennns 1-2-1
2.3 Riicknahme und Erldschen der Konzession..........cccoocevevervnenieiennene. I-2-5
2.4 Verschwiegenheitsverpflichtung ..........ccoceeviinienienieieeiecieseeeee I-2-6

2.5  Unterschiede zwischen Wertpapierfirma und Wertpapierdienst-
1eiStuNgsUNtEINENIMEN. ....c..ieiiieiiiieiieie e [-2-7

3 Wertpapierfirma (WPF)

3.1 BINIETTUNG oottt I-3-1
3.2 Zusitzliche Anforderungen ..........occovvevieiiieiieeiienieeeie e I-3-1
3.3 Anforderungen an das Eigenkapital...........ccccoceevierieniinieniienieieene, I-3-1
3.4  Anlegerentschidigungseinrichtung (AeW)......ccccceevieveiieneenienieeiene I-3-5
3.5  Erfillungsgehilfen. ..o I-3-6
3.6  Besondere Vorschriften und Sonderfragen fiir Portfolioverwaltungs-
UNEEINENMEN ..ot I-3-7

Praxishandbuch MiFID II, 3. AktLfg Vi



Inhalt

3.7
3.8

4
4.1
4.2
4.3
4.4
4.5
4.6
4.7
4.8

5

5.1
5.2
53
54
5.5
5.6
5.7

6

6.1
6.2
6.3
6.4

7

7.1
7.2
7.3
7.4
7.5
7.6

VI

SONAEIrKONZESSIONEN ......cciiiieiiiiieeeeciiiiee e 1-3-8
EUropaischer Pass........cceecviiieiieciieiiciecieeeee ettt 1-3-9

Wertpapierdienstleistungsunternehmen (WPDLU)

EINICTIUNGZ .ot [-4-1
TAEKETSUMTANG....c.viiiieiiciieie e I-4-1
Zusitzliche Anforderungen ...........ocevvevierieiiiienieree e 1-4-2
Erflllungsgehilfen..........ccovieiiiiiiiiiieeccc e 1-4-3
Tatigkeit im Inland ...........cccooviiiiiiieiie e 1-4-3
Erleichterungen der OrganisationsvoraussetZungen .............ccoceeeveenens 1-4-3
ZUSAMMENTASSUNG ..c.vveevieeieieieitieieeteeee e eteeaeeetesteesreeseeseeereesseenseesnens [-4-4
Rechtliche UberlegUngen .............o.ovveuevevereeveeeeeeeereeeeeseeeseseeeesenios 1-4-5
Allgemeines zu Erfiillungsgehilfen

EINICITUNZ ..veeevieiiecieeie ettt et et enaeeene I-5-1
Allgemeine Anforderungen........ccceeevevverierieerienieseeieeie et [-5-1
Haftung des ReChtStrAZErs......coveevieiiiieiiieieeieciece e 1-5-4/2
Haftung des Erfiilllungsgehilfen ............ocooeeoiiiiniiniiiiiecees I-5-5
Duale AUfSICRL......ooiiiiiii e 1-5-6
Erfiillungsgehilfen und Verglitung ............ccceeevvevieeniieeciiencieeeie e, [-5-7
Unterschiede zwischen vgV und WPV ..o [-5-9
Vertraglich gebundener Vermittler (vgV)

EINICIEUNG ....vviiieie ettt e I-6-1
TAUGKETSUMTANG. ...c.vieiieiieciieie e e [-6-1
VOTaUSSEIZUNZEN.....couviiiiiiiriiieniieeiee ettt ettt [-6-2
Dienst und Niederlassungsfreiheit ..........cocceeeiviienieniiiiiiiiieceees I-6-4

Wertpapiervermittler (WPV)

BINLEITUNG ...t [-7-1
TAHGKETSUMTANG....c.veeiieeieieieie e I-7-1
VOTAUSSEIZUNZEN ....eeeuiiiieiiiiieiiiieeeiite et tee et e ettt e et e et e e e eeeeeeieeens [-7-2
OrganisationsSVOrSChITTteN ........cooevieiiiiieii e I-7-2
Offenlegungsverpflichtung und Solidarhaftung...........cccccoevveviieinnnnn. 1-7-3
Gewerbeberechtigung Wertpapiervermittler und Nebenrechte............. 1-7-4

Praxishandbuch MiFID II, 3. AktLfg



Inhalt

8 Gewerbliche Vermogensberatung (GVB)
8.1 EINICIIUNGZ .c.veetieiieiiiieeeee et 1-8-1
8.2 VOTQUSSCLZUNZEN ...ecuvieeiiieiiieiieeriieeiieeieesteeseveeeeeeseesseesnseessseessneeneens 1-8-1
8.3  GVB und Crowdinvesting/Crowdfunding ..........cccccevcererenieiesiennennn. 1-8-5
8.4  Standesregeln und Ehrenschiedsgericht..........cccccoevivviiiienieieniicnenen. 1-8-8
9 Finanzinstrumente — WER darf WAS? ... I-9-1
10  Weiterbildungsverpflichtung
101 EINICITUNG ..ovieiiieiiieiie ettt ettt sttt I-10-1
10.2  Aufsichtsrechtliche Weiterbildungsverpflichtung............cccoeoveveenn. 1-10-1
10.3  Gewerberechtliche Weiterbildungsverpflichtung.............c.ccoccoeveen. 1-10-3
10.4 Ubersicht: Weiterbildungsverpflichtung — Unterschiede ................... 1-10-8
Abschnitt 11
1 Compliance
1.1 Was bedeutet ,,Compliance™?..........ccceeeerierienieeienienieeie e II-1-1
1.2 Warum wird eine Compliance-Policy bei Wertpapierunternehmen

(WPU) @efOIdEIt?......eeeieiieiieie ettt 1I-1-2
1.3 Wie muss eine interne Compliance-Regelung bei einer

Wertpapierfirma bzw einem Wertpapierdienstleistungsunternechmen

geStaltet Werden?........oouiiiiiiiiiiiiieee e II-1-2
1.4 Was dndert sich hieran durch MiFID I1?........ccccociininininniiiinenns 1I-1-8
1.5 ESMA Leitlinien fiir die Compliance-Funktion nach MiFID......... 11-1-10/3
2 Interne Revision
2.1 Rechtsgrundlagen..........cccoecuiviiiieniieniieieeieiceie et 11-2-1
2.2 Gesetzliche Regelung und Umsetzung ..........ccccoeevvvvenieneecienieneenienne 11-2-2
2.3 Umsetzungscheckliste fiir den Rechtstrager ..........cccoovveveeiiiiinenienn. 11-2-6
3 Risikomanagement
3.1  Grundsitze des Risikomanagements............ccocceeveerieneenieeceeneenieenene 11-3-1
3.2 Checklisten zum Risikomanagement.............cccceeerierieneecieneeneenenne 11-3-6
4 Beschwerdemanagement 11-4-1
4.1 Rechtsgrundlagen..........cccoeouieiiiiiiieniieiieiecieeie ettt 11-4-1
4.2 Wesentliche Neuerungen durch MiFID II...........cccoeeiiviiiiiciiiiiiies 11-4-2
4.3  Gesetzliche Regelung und Umsetzung............ccceeeveevenienieecieeeeneenenens 11-4-3
4.4  Umsetzungscheckliste fiir den Rechtstrager ........c.occovvvevveciveiiniennnnn, 11-4-8

Praxishandbuch MiFID II, 3. AktLfg IX



Inhalt

5.1
52
5.3
5.4
5.5
5.6
5.7

6.1
6.2
6.3

6.4
6.5
6.6

7.1
7.2
7.3
7.4
7.5
7.6
7.7
7.8

8.1
8.2
8.3

8.4

Auslagerungen (Outsourcing)

Allgemeines zur AUSIAZETUNE .......ccueevirierienieiieie et I1-5-1
Kritische oder wesentlich betriebliche Aufgaben ............coocoeevinnenen. 1I-5-2
Auslagerungsvereinbartng ...........ccceeveeierierienieenieneeneenieeie e I1-5-3
Auswahl des DIenstlICIStErs .......ccuevuerierirerieieiieieieiee e 11-5-4
Fortlaufende Uberpriifung und Uberwachung des Dienstleisters......... I1-5-5
Vollstandige oder teilweise Auslagerung der Compliance Funktion ...1I-5-7
Bewertung und Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken .........c..cccceceeeeee. 11-5-8
Interessenkonflikte

Allgemeines zu Interessenkonflikten ............ccccceevvieiieeiienciieniieeieens 1I-6-1
Organisatorische Verantwortung ............ccceevevieevienienienieriesieseenen 11-6-3
Arten von Konflikten und Erforschung potenzieller Interessen-

KONTIIKEE. ..t 11-6-4
Umgang mit Interessenkonflikten ...........ccocevvveiieniiiiiniienicnieieee, 11-6-7
Besondere Interessenkonflikte ...........cccocevieveiiinininininiiniciens 11-6-10
Aufzeichnungspflichten — Interessenkonfliktregister............c.c......... 11-6-12

Personliche Geschifte

ALLZEIMEINES ...eevviiieiieiieieete ettt ettt et ees II-7-1
Relevante Personen ..........cccceveererinininieieieeeee e 11-7-2
Personliche GeSChATLe ........ccevveviivininiiiiiiicicc e II-7-4
Verponte GeSChATIE ......c.eevvieiiiiiiieieeceeeeeee e 11-7-5
Ausnahmen — zuldssige Geschifte..........ccooceevivviiniieiiiniiieneee II-7-15
Organisatorische Vorkehrungen ...........cceeveeevienieneeciecieseee e 11-7-16
Kontrollhandlungen durch Compliance...........ccccooovevienirciinienienne II-7-21
Delegierte Verordnung (EU) 2016/957 der Kommission................... 11-7-22
Best Execution und Bearbeitung von Kundenauftrigen

Bisherige Regeln des WAG 2007 zur Best Execution ............cccueeue.e. 11-8-1
Vorgaben nach MiFID II zur Best Execution ...........ccceceeevvevveieenee. 11-8-5
Bisherige Regeln des WAG 2007 zur Bearbeitung

von Kundenauftra@en .........coooveveiiiiiieieieeeee e 11-8-10
Vorgaben nach Art 28 MiFID II zur Bearbeitung

von Kundenauftragen..........ccuevveriieciieiiiieiieeicce e 11-8-12

Praxishandbuch MiFID II, 3. AktLfg



Inhalt

9 Produktregulierung
9.1  Zweck der Produktiiberwachung.............ccccocveviieienienieniieieeieeeee 11-9-1
9.2 AnwendungsSbereiCh..........ccoooiriiiiiiiiiiiiieeee e I1-9-2
9.3 Vorschriften flir Produkthersteller (Konzepteure)..........cccccevvenveeneenee. 11-9-3
9.4 Vorschriften flir VErtreiber .........ccoccevveevienieciiiieeieceeiecee e 11-9-9
9.5  Gemeinsame Vorschriften fiir Konzepteur und Vertreiber-................. I1-9-12
9.6  Produktintervention..........ccccoevereneninereeieieiencscse et 11-9-14
9.7  Neue Praxisauslegungen zur Produktregulierung...........cccccceeveeunnnen. 11-9-16
9.8  MaBnahmenpaket zur nachhaltigen Finanzierung ...........cccccecuevuenee. I1-9-16
10  Dokumentation
10.1 Die bisherige Rechtslage nach MiFID I bzw WAG 2007 .................. 1I-10-1
10.2  Aufzeichnungs- und Dokumentationspflichten in Bezug auf
Kundenauftrige bis dato .........ccocoevieiinienieniiieceeecee e 11-10-3
10.3 Die Rechtslage ab MiFID I1........cccooieviieiinieiieiieieeieceeeee e 11-10-6
10.4 Aufzeichnung telefonischer und elektronischer Kommunikation....1I-10-11
11 Vergiitungsrecht
11.1  Interne Verglitungsvorschriften ..........coceevevienienieniiiirienceeeeeen I-11-2
11.2  Externe Verglitungsvorschriften..........occoovvevieriieieiienieiecieeeee I-11-11
11.3  Anreize in der Rechtsprechung des OGH ..........ccccooovieiiciiiniennnnne I-11-25
12 Schutz des Kundenvermdogens -12-1
Abschnitt 111
1 Kundeneinstufung
L1 AIIZEIMEINES .oovviiiiieieciieieeie ettt sttt et sbee e ens II-1-1
1.2 KUundenkateZOTICN ........ccuveouieieeeieriieieeieeiiesieeieeveseeesteesseeeeeeneseeeneeens I-1-2
1.3 Information tiber die Kundeneinstufung (Art 45 DfVO).................. II-1-11
1.4 VerstoB3 gegen Einstufungsvorschriften, falsche Einstufung............. II-1-11
1.5 Relevanz der Kundeneinstufung fiir die Informationspflichten ....... 11-1-12
1.6  Allgemeines zu den Informationspflichten (Art 46 DfVO) .............. II-1-13
1.7 Bedingungen fiir redliche, eindeutige und nicht irrefithrende
Informationen (A1t 44 DEVO) ...cc.ooviioiiiiinieiieeiceeeccee e II-1-13
1.8  Zu den einzelnen Informationspflichten —
»Information von Kunden und potenziellen Kunden® ..................... II-1-15
1.9 Exkurs: Bereitstellung von Informationen auf einem dauerhaften

Datentrager (A1t 3 DEVO) ..couiiiiiiiiieiieeeeeeeeeee e II-1-26

Praxishandbuch MiFID II, 3. AktLfg Xl



Inhalt

2 Anlageempfehlung

2.1 BEANIETEUNG oo e 1-2-1
2.2 Eignung von Mitarbeitern .........cceevvieveeierieniieieeieeieseesreeve e seeenees 111-2-2
2.3 Allgemeines zur Anlageberatung .........cccccevvevieeienienieneeieeieneenn I11-2-5
2.4 Unterscheidung zwischen unabhingiger und abhéngiger

ANIAGEDETATUNG ....c.viviiieiieiieiieiee ettt 11-2-7
2.5  Gleichzeitige Erbringung der abhingigen und der unabhingigen

ANIAZEDETAUNG .....vveiieiiieiiieiieeitetee ettt eeen 11-2-10
2.6 Dienstleistungstransparenz: Besondere Informationspflichten bei

der Anlageberatung ............cceevieiiieiieiiiiecieeie e 11-2-11
2.7  Kosten-Nutzen Analyse bei Umschichtungen

(A1t 54 Abs 11 DEVO)..ceiiiiiiiiiiiniiniincececeese et 11-2-12
2.8 Allgemeines zur Eignungsbeurteilung .............ccoceveeviniiinienennenne. II-2-13
2.9  Angemessenheitsbeurteilung.........ccoocvevveriieciinienieneeie e 111-2-19

2.10 Berichtspflichten bei der Ausfiihrung von Auftrigen, die sich
nicht auf die Portfolioverwaltung beziehen
(Art 59 DfVO, Art 25 Abs 6 MiFIDII) oo, 11-2-22

2.11 Berichtspflichten bei der Portfolioverwaltung
(Art 60 DfVO, Art 25 Abs 6 MiFIDII, § 60 Abs 4 WAG 2018) ......I11-2-24

3 Informationen an Kunden und Marketingmitteilungen I1-3-1
Abschnitt IV

1 Zusammenspiel von PRIIPS und MiFID II

1.1 GrundSAtZICheS .....ccveviieiieiieieeeee e IV-1-1
1.2 ZielmarktKOnZePt .......ccovveriieiieeie et IV-1-3
Fragen und Antworten zum ,,FIT & PROPER* Test F&P-1
Anhang

Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 (WAG 2018) 1
Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 1
RL 2014/65/EU (MiFID II) RL-1

Xl Praxishandbuch MiFID II, 3. AktLfg





