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) Zuwendungsregelungen — WpHG (fur FDI) 5S¢

STOCKMANN

Erhalt und Gewahrung von Zuwendungen im Zusammenhang mit
der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen oder Wertpapier-
nebendienstleistungen sind unzulassig, § 70 WpHG.

*  Zuwendung im Auftrag des Kunden,;

 Zuwendung ist darauf ausgelegt, die Qualitdt der fiir den Kunden
erbrachten Dienstleistungen zu verbessern,

Ausnahmen steht der ordnungsgemalRen Erbringung der Dienstleistung im
bestmoglichen Interesse des Kunden nicht entgegen und

wird dem Kunden gegentiber unmissverstédndlich offen gelegt;

* Geblhren/Entgelte, die die Dienstleistung erst ermoglichen und ihrer Art
nach nicht geeignet sind, die Wohlverhaltenspflichten zu gefahrden.

Sonder- * unabhangige Honorar-Anlageberatung, § 64 Abs. 5 WpHG.
regelungen * Finanzportfolioverwaltung, § 64 Abs. 7 WpHG.
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) Zuwendungsregelungen — WpHG (fur KVGen) 5S¢
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§ 20 Abs. 2, Abs. 3 KAGB

iVm § 5 Abs. 2 KAGB
iVm § 70 WpHG




) Zuwendungsregelungen — AIFM-VO 5S¢
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Art. 24 AIFM-VO

;

I Tatigkeiten gem. Anhang | AIFMD



) Zuwendungsregelungen — AIFM-VO 5S¢

STOCKMANN

Erhalt und Gewahrung von Zuwendungen bei der Wahrnehmung
der in Anhang | der Richtlinie 2011/61/EU genannten Funktionen
fir ausgefiuhrte Tatigkeiten sind unzuldssig, Art. 24 AIFM-VO.

* Zuwendung, die dem AIF oder einer fir ihn handelnden Person gezahlt
bzw. vom AIF oder einer fur ihn handelnden Person gewahrt wird;

* Zuwendung an oder von einem Dritten, wenn die Zuwendung vor
Erbringung der betreffenden Dienstleistung in umfassender, zutreffender
und verstandlicher Weise unmissverstandlich offengelegt und die
Zuwendung darauf ausgelegt sind, die Qualitat der betreffenden

Ausnahmen Dienstleistung zu verbessern und den AIFM nicht daran zu hindern,

pflichtgemalR im besten Interesse des von ihm verwalteten AIF oder

dessen Anlegern zu handeln;

* sachgerechte Gebihren, die die Erbringung der betreffenden
Dienstleistung ermoglichen oder dafir notwendig sind und die
wesensbedingt keine Konflikte mit der Verpflichtung des AIFM
hervorrufen, ehrlich, redlich und im besten Interesse des von ihm
verwalteten AIF oder dessen Anlegern zu handeln.




) Zuwendungsregelungen — AIFM-VO 5S¢
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Erwagungsgrund 44 AIFM-VO

LAIFM [...] missen Bestimmungen zu Anreizzahlungen einhalten,
Auslegung die in der Richtlinie 2006/73/EG der Kommission vom 10. August
2006 zur Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG [...] festgelegt
sind. Aus Griinden der Koharenz sollten diese Grundsatze auch fir
AIFM gelten, die die Dienstleistung der gemeinsamen
Portfolioverwaltung und den Vertrieb erbringen. [...]“




) Praktische Fallkonstellationen — Veranstaltungen/Research 5S¢
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Art. 24 AIFM-VO

;

1 Tatigkeiten gem. Anhang | AIFMD
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) Praktische Fallkonstellationen — Rickvergltung an Anleger 5S¢
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;

Art. 24 AIFM-VO
Gleichbehandlungsgrundsatz
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) Praktische Fallkonstellationen — Mittelbarer Vertrieb 55<
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Art. 24 AIFM-VO
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) Praktische Fallkonstellationen — Bestandsprovisionierung 5S¢
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Art. 24 AIFM-VO
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) Praktische Fallkonstellationen — Mittelbarer Vertrieb 55<
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Art. 24 AIFM-VO
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) Praktische Fallkonstellationen — Mehrstufiger Vertrieb 5S¢
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Art. 24 AIFM-VO Art. 24 AIFM-VO
<€ > < —>
A A
Tatigkeit W W Vermittlung
gem. Anhang |
AIFMD Art. 24 AIFM-VO § 70 WpHG
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢
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Offenlegung und Qualitatsverbesserung

* Art. 24 Abs. 1 AIFM-VO

»[...] es sei denn, es handelt sich um:

b) eine Geblihr, eine Provision oder eine nicht in Geldform angebotene Zuwendung, die einem Dritten oder

einer fur ihn handelnden Person gezahlt bzw. von einer dieser Personen gewahrt wird, wenn der AIF

nachweisen kann, dass die folgenden Bedingungen erfillt sind:

die Existenz, die Art und der Betrag der Gebihr, Provision oder Zuwendung oder — wenn der Betrag
nicht feststellbar ist — die Art und Weise seiner Berechnung werden den AlF-Anlegern vor Erbringung
der betreffenden Dienstleistung in umfassender, zutreffender und verstandlicher Weise
unmissverstandlich offengelegt;

die Zahlung der Gebuhr oder Provision bzw. die Gewdhrung der nicht in Geldform angebotenen
Zuwendung sind darauf ausgelegt, die Qualitat der betreffenden Dienstleistung zu verbessern und den
AIFM nicht daran zu hindern, pflichtgemaR im besten Interesse des von ihm verwalteten AIF oder
dessen Anlegern zu handeln; [....]“

16



) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢
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Offenlegung und Qualitatsverbesserung — MiFID Il als Maldstab?

* Erwagungsgrund 44 AIFM-VO

,AIFM [...] mlssen Bestimmungen zu Anreizzahlungen einhalten, die in der Richtlinie 2006/73/EG der
Kommission vom 10. August 2006 zur Durchfiihrung der Richtlinie 2004/39/EG [...] festgelegt sind. Aus
Grinden der Koharenz sollten diese Grundsatze auch fur AIFM gelten, die die Dienstleistung der
gemeinsamen Portfolioverwaltung und den Vertrieb erbringen. [...]“

* Art.94 UA2 MiFID I
Bezugnahmen auf die Richtlinie 2004/39/EG oder die Richtlinie 93/22/EWG gelten als Bezugnahmen auf

die vorliegende Richtlinie oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 und sind nach MalRgabe der
Entsprechungstabellen in Anhang IV der vorliegenden Richtlinie zu lesen.
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢
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Offenlegung

* Offenlegung (AIFM-VO)

,die Existenz, die Art und der Betrag der Gebuhr, Provision oder Zuwendung oder — wenn der Betrag nicht
feststellbar ist — die Art und Weise seiner Berechnung werden den AlF-Anlegern vor Erbringung der
betreffenden Dienstleistung in umfassender, zutreffender und verstandlicher Weise unmissverstandlich
offengelegt;”

* Offenlegung (WpHG)

,Existenz, Art und Umfang der Zuwendung oder, soweit sich der Umfang noch nicht bestimmen lasst, die
Art und Weise seiner Berechnung, wird dem Kunden vor der Erbringung der Wertpapierdienstleistung oder
Wertpapiernebendienstleistung in umfassender, zutreffender und verstandlicher Weise unmissverstandlich
[bisher: deutlich] offen gelegt”

* Zusammenfassung von Zuwendungen
** Art. 24 Abs. 2 AIFM-VO: ausreichend, wenn Verpflichtung auf Nachfrage Einzelheiten offenzulegen.
** § 70 WpHG: auRer bei geringfiigigen nichtmonetéren Vorteilen keine Zusammenfassung.
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢
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Qualitatsverbesserung

* Qualitatsverbesserung (AIFM-VO)

,die Zahlung der Geblihr oder Provision bzw. die Gewahrung der nicht in Geldform angebotenen
Zuwendung sind darauf ausgelegt, die Qualitat der betreffenden Dienstleistung zu verbessern und den
AIFM nicht daran zu hindern, pflichtgemal im besten Interesse des von ihm verwalteten AIF oder dessen
Anlegern zu handeln; [....]“

* Qualitatsverbesserung (WpHG)

*%* Neu: Klarstellung in § 70 Abs. 1 S. 3 WpHG:
Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden verbessern

*%* Neu:
entsprechende Nachweispflicht
keine allgemeine Clusterung mehr zulassig

*%* Insofern konkretisierende Regelungen in der WpDVerOV.
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢
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Qualitatsverbesserung

* Qualitat der Dienstleistung verbessern (WpDVerQV)

%* Umsetzung von Art. 11 Abs. 2 DRL MiFID II.

** drei Kriterien:

4

%* (1) Die Zuwendung muss durch die Erbringung einer zusatzlichen oder hoherwertigen
Dienstleistung fiir den jeweiligen Kunden gerechtfertigt sein, die in angemessenem Verhaltnis
zum Umfang der erhaltenen Zuwendung steht,

** vier Regelfallbeispiele

®(2) ...

< (3)..
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢
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Qualitatsverbesserung

* Regelfallbeispiele: Verbesserung der Dienstleistung

>

4

Erbringung von Anlageberatung auf Basis einer breiten Palette geeigneter Finanzinstrumente.

Erbringung von Anlageberatung mit dem Zusatzangebot einer fortlaufenden Dienstleistung.

Zugang zu einer breiten Palette geeigneter Finanzinstrumente sowie zusatzlich:
Informationsinstrumente zur Unterstlitzung bei Anlageentscheidungen

oder

Ubermittlung periodischer Berichte.

verbesserten Zugang zu Beratungsdienstleistungen, etwa durch die Bereitstellung eines
weitverzweigten regionalen Filialnetzwerkes, das eine Vor-Ort-Verfligbarkeit von qualifizierten
Beratern auch in landlichen Regionen absichert.
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢

Qualitatsverbesserung

* Qualitat der Dienstleistung verbessern (WpDVerQV)

** (1) zusatzliche oder hoherwertige Dienstleistung fiir den jeweiligen Kunden

** vier Regelfallbeispiele.

4

*%* (2) Zuwendung darf nicht unmittelbar dem annehmenden oder gewdhrenden
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, dessen Gesellschaftern oder Beschaftigten zugutekommen,
ohne zugleich einen konkreten Vorteil fur den jeweiligen Kunden darzustellen.

4

+* (3) bei laufender Zuwendung auch fortlaufender Kundenvorteil.
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢

Qualitatsverbesserung

* Bestandsprovisionen
** Qualitatsverbesserung

R/ . . . .
*%* laufende Zuwendungen mussen auch mit laufenden Vorteilen verbunden sein.

4

%* Offenlegung (§ 70 Abs. 1 Satz 4 WpHG)

4

*%* Umfang der Zuwendung noch nicht bestimmbar:
** statt dessen die Art und Weise der Berechnung offenlegen und

** nachtraglich tiber den genauen Betrag der Zuwendung unterrichten.

D)

* bei fortlaufenden Zuwendungen muss der Kunden mindestens einmal jahrlich individuell Gber
die tatsachliche Hohe der Zuwendungen unterrichten werden.
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 5S¢
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Aufzeichnungen

* Aufzeichnungen, § 6 Abs. 3 WpDVerOV
*%* Umsetzung Art. 11 Abs. 4 DRL MiFID Il

%* Flhrung eines Verzeichnisses aller Zuwendungen (- BT 10.1 MaComp)

und

+* Aufzeichnung

** wie die Zuwendungen die Qualitit der Dienstleistungen fiir die betreffenden Kunden verbessern
(= BT 10.2 MaComp)

und

+* welche Schritte unternommen wurden, um die Erfiillung der Pflicht der Firma, ehrlich, redlich

und professionell im bestmaoglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln, nicht zu beeintrachtigen
(= BT 10.3 MaComp).
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) Zulassigkeit von Zuwendungen 55<
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Aufzeichnungen fiir KVGen

Eingeschrankter

Anwendungsbereich der Ggf.

MaComp fir KVGen; schuldrechtliche

bei WpHG-Dienstleistung Aufzeichnungs-

nun aber Verweis auch pflichten.

auf BT 10 MaComp.
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Vielen Dank fir die
Aufmerksamkeit!
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Q. +49 89 288174-662
1 philippe.lorenz@gsk.de
@ Munchen

Sektoren

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

FONDS
KAPITALMARKT

Kompetenzen

« BANK- UND
FINANZAUFSICHTSRECHT

« COMPLIANCE

* FINANZIERUNG

* GELDWASCHE

¢ INVESTMENTFONDS

* KAPITALMARKTRECHT

e OFFENTLICHES
RECHT/REGULIERUNG

e ZAHLUNGSVERKEHR UND
ELECTRONIC BANKING

Philippe Lorenz

Beruf und Position

» Rechtsanwalt, zugelassen seit 2012
= Senior Associate

Tatigkeitsschwerpunkte
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Bank- und Kapitalmarktrecht
Bank- und Finanzaufsichtsrecht
Investmentrecht
Kapitalanlagerecht
Verbriefungen
Versicherungsaufsichtsrecht

Ausbildung und
beruflicher Werdegang

Studium an den Universitaten Bayreuth und Minchen

Referendariat am OLG Minchen, mit Stationen in einer internationalen
GroRkanzlei und der Rechtsabteilung einer deutschen GroRbank
Wissenschaftliche Mitarbeit in internationalen GroRkanzleien im
Gesellschaftsrecht

Wissenschaftliche Mitarbeit an einem Lehrstuhl im Gesellschaftsrecht
Mehrjahrige Tatigkeit als Syndikusanwalt in einer deutschen GroRbank in der
rechtlichen Beratung des Investmentbankings

Secondment bei GSK Luxembourg SA (2016)

Mitgliedschaften

JurAlumni — Alumni- und Forderverein der Juristischen Fakultdt der Ludwig-
Maximilians-Universitat Minchen
IBF — Institut fUr Bank- und Finanzgeschichte e.V.

Fremdsprachen

Englisch
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Wir sind fiir Sie da.

Philippe Lorenz

Karl-Scharnagl-Ring 8 | 80539 Minchen

T +49 89 288174-662 | F +49 89 288174-44
philippe.lorenz@gsk.de| www.gsk.de

Die enthaltenen Informationen sind allgemeiner Natur und nicht auf die spezielle Situation einer Einzelperson oder
einer juristischen Person ausgerichtet. Obwohl wir uns bemtihen, zuverlassige und aktuelle Informationen zu liefern,
kénnen wir nicht garantieren, dass diese Informationen so zutreffend sind wie zum Zeitpunkt ihres Eingangs oder
dass sie auch in Zukunft so zutreffend sein werden. Niemand sollte aufgrund dieser Informationen handeln ohne
geeigneten fachlichen Rat und ohne griindliche Analyse der betreffenden Situation.

© 2019 GSK Stockmann. Alle Rechte vorbehalten. Der Name GSK Stockmann und das Logo sind eingetragene
Markenzeichen.
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