
papierdienstleistungen im Prä-
senzgeschäft gelten.

Coronabedinge Er-
leichterungen
Ein aktuelles Beispiel für die Dy-
namik von regulatorischen Anfor-
derungen aufgrund unvorherge-
sehener Ereignisse stellen die jüngst 
durch die Coronakrise bedingten 
temporären aufsichtsrechtlichen 
Erleichterungen dar, die etwa die 
Pflicht zum Taping sowie die Auf-
zeichnungspflicht bei Geschäfts-
abschlüssen außerhalb der Ge-
schäftsräume betreffen. Der BVR 
hat hierzu am 26. März 2020 ein 
Rundschreiben veröffentlicht.

Demnach sind von der Pflicht, 
Telefongespräche mit Kunden über 
den Empfang, die Übertragung und 
Ausführung von Transaktionen von 
Kundenaufträgen aufzuzeichnen, 
aufgrund der Pandemie in engen 
Grenzen Ausnahmen möglich. 
Denn unabhängig davon, dass die-
se Vorgaben – grundsätzlich auch 
in Notfall- und Krisensituationen – 
eingehalten werden müssen, kann 
es Ausnahmefälle geben, in denen 

G
rundlage der WpHG-Com-
pliance im deutschen 
Recht ist § 80 WpHG, der 
auf eine europäische 

Durchführungsverordnung ver-
weist. Untergesetzlich können zur 
Auslegung die Richtlinien der je-
weiligen Aufsichtsbehörde heran-
gezogen werden, die norminter-
pretierenden Charakter haben.

Hier sind neben den so genann-
ten Guidelines der ESMA vor al-

lem das Rundschreiben der BaFin 
zu den Mindestanforderungen an 
die Compliance-Funktion und wei-
tere Verhaltens-, Organisations- 
und Transparenzpflichten (Ma-
Comp) maßgeblich. Dabei stellen 
die Verlautbarungen der BaFin 
keine starren Prinzipien dar. Vor 
allem aufgrund digitaler und tech-
nischer Entwicklungen, aber auch 
aufgrund unerwarteter Ereignis-
se passt die BaFin ihre Aufsicht 
entsprechend an.

In den vergangenen Jahren er-
freute sich etwa die telefonische 
Beratung bei Kunden zunehmen-
der Beliebtheit, weshalb hier – um 
die aufsichtsrechtliche Lücke zu 
schließen – im Zusammenhang mit 
MiFID II, die auch als „Taping“ be-
zeichnete Verpflichtung einge-
führt wurde, solche telefonischen 
Beratungsgespräche aufzuzeich-
nen.

Da Kreditinstitute im Zuge der 
Digitalisierung ihre Dienstleistun-
gen zudem immer häufiger auch 
online anbieten, wurden insoweit 
die vergleichbaren Anforderun-
gen normiert, die auch für Wert-

WpHG-Compliance

Aktuell flexibler
Compliance fand in die deutsche Unternehmenskultur verhältnismäßig spät Einzug. 

Erste gesetzliche Verankerungen im Bereich des Wertpapierhandels erfolgten im Jahr 

1995 mit dem Inkrafttreten des WpHG. Mit dem Finanzmarktrichtlinie-Umsetzungs-

gesetz, das im Jahr 2007 in Kraft trat und durch die MiFID I umgesetzt wurde, fand 

auch der Compliance-Begriff Eingang in den Gesetzestext. MiFID II verankerte die 

Thematik weiter. Dieser Artikel gibt einen Überblick über aktuelle Entwicklungen im 

Kapitalmarktaufsichts- und Bankaufsichtsrecht.
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es technisch oder tatsächlich nicht 
möglich ist, Telefonaufzeichnun-
gen sicherzustellen.

Hier erlaubt die ESMA, von die-
sen Regelungen abzuweichen, er-
wartet aber, dass Kreditinstitute 
und Wertpapierfirmen in solchen 
Fällen Maßnahmen ergreifen, die 
möglicherweise einhergehende 
Risiken minimieren.

Vorbehaltlich der vorherigen 
Information des Kunden über die 
Unmöglichkeit, den Anruf aufzu-
zeichnen, und dass stattdessen 
schriftliche Protokolle oder Noti-
zen des Anrufs anzufertigen sind, 
können diese Maßnahmen ergrif-
fen werden. Zudem müssen ver-
stärkte Kontrollen und nachgela-
gerte Prüfungen der relevanten 
Aufträge und Transaktionen si-
chergestellt werden.

Die Aufsichtsbehörden stellen 
insoweit klar, dass darüber hinaus 
von Kreditinstituten und Wert-
papierfirmen erwartet wird, dass 

sie alle möglichen Anstrengungen 
unternehmen werden, um sicher-
zustellen, dass die Maßnahmen 
nur vorübergehend bleiben und 
Aufzeichnungen von Telefonge-
sprächen so bald wie möglich wie-
derhergestellt werden.

Gleichzeitig stellt insbesonde-
re die BaFin im Rahmen ihrer na-
tionalen Aufsichtsfunktion in Aus-
sicht, dass sie im Falle von mögli-
chen Verstößen gegen die im Zu-
sammenhang mit Kunden be-
stehenden Pflichten, wie etwa das 
elektronische Aufzeichnen von 
Telefongesprächen oder die recht-
zeitige Zurverfügungstellung von 
Geeignetheitserklärung und Ex-
ante-Kosteninformationen, grund-
sätzlich ihren Ermessungsspiel-
raum nutzen wird.

Bankaufsichtsrechtliche Er-
leichterungen
Ein weiteres aktuelles Beispiel sind 
Erleichterungen im Zusammen-

hang mit Aufzeichnungspflichten 
bei Geschäftsabschlüssen außer-
halb der Geschäftsräume. Nach 
den MaRisk sind Geschäftsab-
schlüsse auch außerhalb der Ge-
schäftsräume zulässig, jedoch nur 
im engen Rahmen entsprechend 
interner Vorgaben.

Diese Vorgaben müssen folgen-
de Elemente berücksichtigen: die 
Berechtigten, den Zweck, den Um-
fang und die Art der Erfassung. Im 
Falle der Nutzung derartiger Mög-
lichkeiten, muss sichergestellt sein, 
dass von den Kontrahenten unver-
züglich eine fernschriftliche Bestä-
tigung abgegeben wird.

Zudem sind diese Handelsge-
schäfte von den Händlern unver-
züglich und in geeigneter Form 
dem eigenen Institut anzuzeigen, 
besonders zu kennzeichnen und 
dem zuständigen Geschäftsleiter 
oder einer von ihm autorisierten 
Organisationseinheit zur Kenntnis 
zu bringen. Aus Sicht der BaFin 

75



ein Jahr zu nennen. Da die Mit-
arbeiterkapazitäten der Banken 
aktuell stark ausgelastet sind und 
Mitarbeiter primär in der Kredit-
vergabe eingesetzt werden, sol-
len mögliche Vereinfachungen im 
Meldewesen zur Freisetzung von 
Ressourcen und Verschlankung 
von Prozessen führen.

Von den Erleichterungen be-
troffen ist zudem die Verschie-
bung der Neuregelungen, die mit 
einer Implementierung der EBA-
Leitlinien zum Management von 
Non Performing Exposure (NPE) 
einhergehen. Die derzeit von der 
EBA vorgelegten „Guidelines on 
loan origination an monitoring“ 
sehen umfassende Vorgaben für 
den gesamten Kreditvergabepro-
zess vor.

Insbesondere werden erhöhte 
Anforderungen an die Kreditwür-
digkeitsprüfung bei Unterneh-
merdarlehen gestellt. Diese Rege-
lungen sind nicht mit dem derzei-
tigen Bedürfnis einer einfachen, 
schnellen und unkomplizierten 
Kreditvergabe vereinbar.

Auch weitere anstehende Ge-
setzesvorhaben sowie auslegende 
Vorgaben der Aufsichtsbehörden 
werden bis auf weiteres verscho-
ben. Gleiches gilt hinsichtlich Um-
setzungsfristen für bereits erlasse-
ne Gesetze, zu deren Erfüllung an-
gesichts der aktuellen Situation – 
geringere Ressourcen und gleich-
zeitig höhere Volumina und 
Stückzahlen – signifikant mehr 
Zeit eingeräumt wird.

Auswirkungen auf die 
WpHG-Compliance
Diese bereits in Kraft getretenen 
und geplanten Änderungen sind 
durch die Compliance-Funktion im 

können die strengen Regeln im 
Handelsraum vorübergehend und 
krisenbedingt für eine Homeof
fice-Regelung gelockert werden, 
wenn dies die Situation erfordert.

Nach Vorgaben der MaRisk 
muss zudem ein Notfallkonzept 
bestehen, das Geschäftsfortfüh-
rungs- und Wiederaufnahmeplä-
ne umfasst. Die Geschäftsfortfüh-
rungspläne müssen gewährleis-
ten, dass im Notfall − beispielswei-
se bei fehlender Zugangsmöglich-
keit zu Büro- und Handelsräumen 
– schnell Ersatzlösungen zur Ver-
fügung stehen.

Die Wiederaufnahmepläne 
müssen dagegen innerhalb eines 
angemessenen Zeitraums die 
Rückkehr zum Normalbetrieb er-
möglichen. Ferner sind die Notfall-
kommunikationswege festzule-
gen und das Notfallkonzept den 
Mitarbeitern zur Verfügung zu 
stellen.

Geplante regulatorische Vor-
haben
Neben den aktuellen gesetzlichen 
Erleichterungen, die die Politik in-
itiiert hat, sind durch die Aufsicht 
unmittelbar daran anknüpfende 

Handlungsfelder identifiziert wor-
den, wie etwa die Flexibilisierung 
der organisatorischen Anforde-
rungen an das Kreditgeschäft zur 
schnellen und unbürokratischen 
Kreditvergabe – etwa hinsichtlich 
Problem- und Großkrediten.

Geplant ist, einige anstehende 
regulatorische Änderungen zeit-
lich zu verschieben. Die Erstan-
wendung der neuen EBA-Ausfall-
definition soll etwa um ein Jahr 
auf den 31. Dezember 2021 ver-
schoben werden, da diese auf-
grund der in den Leitlinien enthal-
tenen prozessualen Anforderun-
gen die Institute bei der zügigen 
Abwicklung von Umstrukturierun-
gen hindern könnte.

Ein Novum ist auch die zeitwei-
se und auf KfW-Mittel begrenzte 
Abschwächung der strengen Auf-
gabentrennung zwischen Markt 
und Marktfolge zur deutlichen Ka-
pazitätserhöhung und Flexibilisie-
rung des Mitarbeitereinsatzes.

Darüber hinaus sollen neue auf-
sichtsrechtliche und bankenstatis-
tische Meldepflichten verschoben 
werden. In diesem Zusammen-
hang ist etwa die geplante Ver-
schiebung der MaRisk-Novelle um 
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Durch die Coronakrise 
kommt es zu temporären 
aufsichtsrechtlichen Er-
leichterungen beim Taping



die Mitarbeiter daher informiert 
werden.

Compliance-Strukturen sind 
aus der deutschen Bankenwelt 
nicht mehr wegzudenken. Auch 
wenn die gesetzlichen Regelun-
gen insbesondere im Zusammen-
hang mit der WpHG-Compliance 
zunehmend kleinteiliger werden, 
bleibt für die Aufsichtsbehörden 
dennoch genügend Spielraum, um 
die konkreten Vorgaben den ak-
tuellen Entwicklungen anzupas-
sen.

Das bedeutet nicht nur, im Fall 
des technischen Fortschritts auf-
sichtsrechtliche Lücken zu schlie-
ßen, sondern auch – wie man ak-
tuell sieht –, in Krisenzeiten regu-
latorische Erleichterungen zu er-
möglichen.� BI

entsprechend auf die geänderten 
rechtlichen und regulatorischen 
Rahmenbedingungen angepasst 
werden. Dies geschieht regelmä-
ßig durch eine Aktualisierung der 
Risikoanalyse und muss entspre-
chende Auswirkungen auf den 
Überwachungsplan haben.

Es sollte dabei darauf hinge-
wirkt werden, dass die aufgestell-
ten Grundsätze und eingerichte-
ten Verfahren – also die Organi-
sations- und Arbeitsanweisungen 
des Wertpapierdienstleistungs-
unternehmens − eingehalten wer-
den und dass die Mitarbeiter der 
Geschäftsbereiche, die Wertpapier-
dienstleistungen erbringen, das 
nötige Bewusstsein für Compli
ance-Risiken aufweisen. Über ent-
sprechende Anpassungen müssen 

Rahmen ihrer Überwachungsmaß-
nahmen gemäß der MaComp ent-
sprechend zu berücksichtigen. Das 
heißt, die Compliance-Funktion 
überwacht und bewertet die im 
Unternehmen aufgestellten Grund-
sätze und eingerichteten Verfahren.

Dies gilt auch für die zur Behe-
bung von Defiziten getroffenen 
Maßnahmen einschließlich der 
Prozessabläufe für die Abwicklung 
von Beschwerden entsprechend 
der sich aktuell ergebenden recht-
lichen und regulatorischen Neue-
rungen. Dies geschieht einerseits 
zwar unabhängig, andererseits 
aber dennoch im Zusammenspiel 
der MaRisk-Compliance.

Die regelmäßigen risikobasier-
ten Überwachungshandlungen 
der WpHG-Compliance müssen 
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