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Vorwort

Das Lernbuch ,Betriebslehre der Banken und Sparkassen 2 — kompetenzorientiert” ist
der zweite Teil einer zweibandigen Buchreihe fir den Ausbildungsberuf ,Bankkaufmann/
Bankkauffrau”. Das Lernbuch beinhaltet die bankbetrieblichen Lernfelder, die im Teil 2 der
gestreckten Abschlusspriifung (zum Ende der Ausbildung) geprift werden, und zwar

Lernfeld 8: Kunden uber die Anlage in Finanzinstrumenten beraten

Lernfeld 9: Baufinanzierungen abschlie3en

Lernfeld 12: Kunden Uber Produkte der Vorsorge und Absicherung informieren
Lernfeld 13: Finanzierungen flir Geschafts- und Firmenkunden abschlieRen

Die Gliederung folgt somit dem Rahmenlehrplan fiir den Ausbildungsberuf ,Bankkauf-
mann/Bankkauffrau” vom 13.12.2019. Der Rahmenlehrplan ist mit der Verordnung Uber
die Berufsausbildung zum Bankkaufmann und zur Bankkauffrau vom 05.02.2020 abge-
stimmt. Die Verordnung trat am 01.08.2020 in Kraft.

Fiir die Aneignung und Durchdringung des Grundwissens werden die zahlreichen Uber-
sichten, Abbildungen und Zusammenfassungen eine Hilfe sein. Pragnante Einstiege flih-
ren in die Hauptkapitel ein, sodass Impulse fiir eine beratungsorientierte Erarbeitung ge-
setzt werden.

Am Ende eines jeden Kapitels des Lernbuchs befindet sich ein Kompetenztraining, das
zwecks Vertiefung der Inhalte und zur Vorbereitung auf die Priifung Aufgaben zum jewei-
ligen Lernfeld beinhaltet. Zudem ermdglichen situative Aufgabenstellungen die Aneig-
nung, Festigung und Dokumentation der erworbenen Kompetenzen.

Zentrales Ziel der Berufsschule ist es, die berufliche Handlungsféhigkeit der Auszubilden-
den zu foérdern. Die Lernfelder orientieren sich deshalb an beruflichen Handlungsfeldern,
an Lernsituationen, die fir die Berufsausiibung bedeutsam sind. Lernen vollzieht sich in
vollstandigen Handlungen, mdglichst selbst ausgefuhrt oder gedanklich nachvollzogen
(vgl. Rahmenlehrplan fiir den Ausbildungsberuf Bankkaufmann und Bankkauffrau, Teil llI
Didaktische Grundsatze).

Das vorliegende Lernbuch wird deshalb durch das Arbeitsbuch

.Lernsituationen zur Betriebslehre der Banken und Sparkas- \

sen 2" (Merkur-Nr. 1857) erganzt. Lernbuch und Arbeitsbuch sind

aufeinander abgestimmt. Im Lernbuch wird am Seitenrand durch

das nebenstehende Symbol gekennzeichnet, bei welchen Unter- -
richtsthemen auf geeignete Lernsituationen aus dem Arbeitsbuch

zurlickgegriffen werden kann. Es ist daher ideal, wenn Lernbuch

und Arbeitsbuch gemeinsam im Unterricht eingesetzt werden. Das Lernbuch eignet sich
als Informationspool fir die Erarbeitung der Lernsituationen.

Die Fachinhalte des Lernbuchs bieten im Verbund mit den Lernsituationen des Arbeits-
buchs — beispielsweise im Hinblick auf die Recherche relevanter Informationen im Internet
sowie dem Einsatz von Textverarbeitungs-, Prasentations- und Tabellenkalkulationspro-
grammen - vielfaltige Méglichkeiten, digitale Kompetenzen facheriibergreifend auszubil-
den.



Die Erarbeitung und Umsetzung der didaktischen Jahresplanung ist zentrale Aufgabe
einer dynamischen Bildungsgangarbeit. Um diesen Prozess anzustoRen, wird auf der
Internetseite des Verlags zu den Lernsituationen des Arbeitsbuchs eine modellhafte
didaktische Jahresplanung angeboten (— www.merkur-verlag.de, Schlagwort ,,1857").
Das dort verwendete Schema zur Dokumentation von Lernsituationen integriert die
Kategorie Digitale Kompetenzen. In dieser Kategorie wird durch die Dokumentation des
digitalen Kompetenzerwerbs und mittels weiterer Arbeitsauftrdge sichergestellt, dass und
in welcher Weise die Integration von Aspekten digitaler Kompetenzférderung erfolgt.

Aus Grinden der besseren Lesbarkeit wird in diesem Lehrbuch auf die gleichzeitige Ver-
wendung der Sprachformen mannlich, weiblich und divers (m/w/d) verzichtet. Sdmtliche
Personenbezeichnungen gelten — sofern nicht anders kenntlich gemacht — gleichermal3en
far alle Geschlechter.

Im Frihjahr 2025 Die Verfasser



LERNFELD 8: KUNDEN UBER DIE ANLAGE IN
FINANZINSTRUMENTEN BERATEN

11 Anlage in Effekten

Einstieg

Sie sind Kundenberater/-in in der Kundenbank AG. |hr Kunde
Max Schneider hat fir heute einen Beratungstermin vereinbart. In
dem Gesprach erfahren Sie, dass Herr Schneider aus einer Erbschaft ca.
75000,00 € zu erwarten hat. Er bittet um Beratung tiber eine mégliche Anlage der Erb-
schaft in Wertpapieren.

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz sind Sie verpflichtet, bei einer Anlageberatung
Informationen vom Kunden zu erfragen, um sie spater in der Geeignetheitserklarung
darlegen zu kénnen.

FlUhren Sie das Beratungsgesprach.

Erldutern Sie dem Kunden mdgliche Anlageformen. Er legt Wert auf Langfristigkeit
und Werterhaltung einer méglichen Anlage.

11.1 Wertpapiere als verbriefte Rechte
11.1.1 Begriff und Wesen

Urkunden Wertpapiere Effekten

Urkunden sind Schriftstlicke, die i.d.R. ihren Aussteller erkennen lassen und auf denen
ein rechtserheblicher Sachverhalt niedergelegt ist. So gelten als Beweisurkunden z.B. Kfz-
Briefe und BankCards, als Legitimationsurkunden z.B. Gepéackscheine.

Wertpapiere sind Urkunden, die ein privates Vermdgensrecht verbriefen, das ohne die
Urkunde nicht geltend gemacht werden kann. Die Geltendmachung des verbrieften Rechts
ist also an den Besitz der Urkunde gebunden.

11.1.2 Einteilung der Wertpapiere

Einteilung nach

der Art der Ubertragung der Art des verbrieften der Art des verbrieften
des Rechts Rechts Vermoégenswerts

Inhaberpapiere Sachenrechtliche Papiere Warenwertpapiere

Orderpapiere Schuldrechtliche Papiere Geldwertpapiere

Rektapapiere Mitgliedschaftspapiere Kapitalwertpapiere



§929
BGB

§932
BGB

§367
HGB

Lernfeld 8: Kunden iiber die Anlage in Finanzinstrumenten beraten

(1) Einteilung nach der Art der Ubertragung des Rechts

Man unterscheidet:

Inhaberpapiere weisen den Inhaber als Berechtigten aus. Der blol3e Besitz des Papiers
genligt, um die Rechte geltend zu machen. Wenn der Verpflichtete sich auf die Nichtbe-
rechtigung des Inhabers beruft, muss er dies beweisen.

Die Ubertragung des Papiers erfolgt durch Einigung tGber den Eigentumsiibergang und
Ubergabe der Urkunde: ,Das Recht aus dem Papier folgt dem Recht am Papier”.

Der jeweilige Besitzer gilt als Eigentiimer. Der gutglédubige Erwerb eines Inhaberpapiers ist
moglich.! Kreditinstitute sind jedoch vom gutglaubigen Erwerb ausgeschlossen, wenn der
Verlust im elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht wurde und seit dem Ablauf des
Jahres, in dem die Veroffentlichung erfolgte, nicht mehr als ein Jahr verstrichen ist. Die
Ausgabe von Inhaberpapieren ist in Deutschland die Regel.

Inhaberpapiere sind:

B Inhaberschuldverschreibung (88 793ff. BGB) B Zinsschein (8 803 BGB)
B Pfandbrief, Kommunalobligation B Inhaberinvestmentanteil
B Inhaberscheck B Inhaberaktie

Orderpapiere werden i.d.R. durch Einigung und Ubergabe der mit Indossament versehe-
nen Urkunde Ubertragen.

Als Berechtigter gilt der in der Urkunde namentlich Benannte oder derjenige, der durch
Indossament bzw. durch eine lickenlose Indossamentenkette als Berechtigter ausgewie-
sen ist.

Bei den Orderpapieren unterscheidet man zwischen
B geborenen Orderpapieren und

B gekorenen Orderpapieren.

Geborene Orderpapiere sind Urkunden, die durch Indossament (bertragbar sind, ohne
dass es der Anbringung einer positiven Orderklausel bedarf. (Positive Orderklausel: Erkla-
rung des Ausstellers auf der Urkunde, die die Ubertragung durch Indossament gestattet.)

Geborene Orderpapiere sind:

B Wechsel B Namensaktie
B Namensscheck m vinkulierte Namensaktie
B Zwischenschein B Namensinvestmentanteil

Gekorene Orderpapiere sind nur mit positiver Orderklausel durch Indossament tbertrag-
bar. Sie mlssen den Zusatz ,an Order” tragen, um indossabel zu sein. Gekorene Order-
papiere sind z.B. die ,sechs kaufméannischen Wertpapiere” des § 363 HGB:

B Konnossement (Frachtbrief im internationalen Seeverkehr),
B Ladeschein (Frachtbrief der Binnenschifffahrt),

B Orderlagerschein (von staatlich ermachtigten Lagerhaltern ausgestellte Bescheinigung tber
die Einlagerung von Waren).

1 Der Erwerber ist laut § 932 Abs. 2 BGB nicht im ,guten Glauben”, wenn ihm bekannt oder infolge grober Fahrlassigkeit unbekannt
ist, dass die Sache nicht dem VerauRRerer gehort.
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Diese drei Wertpapiere bezeichnet man auch als 7raditions- oder Dispositionspapiere. Sie
verbriefen Anspriiche auf die Herausgabe von Waren (Rektalagerscheine sind keine Tra-
ditionspapiere!).
B Transportversicherungspolice (Spezialversicherungsvertrag im Transportwesen, Versiche-
rungsanspriiche gehen mit der Ware Uiber auf einen anderen Berechtigten),

B kaufméannische Anweisung (auf einen Kaufmann ausgestellte Anweisung Uber die Leistung
von Geld, Wertpapieren und anderen vertretbaren Sachen, ohne dass darin eine Gegenleis-
tung gefordert wird),

B kaufmannischer Verpflichtungsschein (von einem Kaufmann ausgestellte Urkunde gleichen
Inhalts wie oben, Orderschuldverschreibung).

Mit einem Blankoindossament versehene Orderpapiere kénnen, ohne dass damit ihre
Rechtsnatur geédndert wird, praktisch wie Inhaberpapiere behandelt werden. Indossa-
mente auf Ordereffekten haben lediglich Ubertragungs- und Legitimationsfunktion. Nur
bei Schecks und Wechseln tritt die Haftungsfunktion hinzu.

Rektapapiere. Berechtigter ist beim Rektapapier lediglich der im Papier namentlich
Benannte. An ihn hat der Verpflichtete zu leisten.

Das verbriefte Recht wird durch Abtretung Ubertragen. Mit der Abtretung geht auch das
Eigentum am Papier auf den Erwerber (iber: ,Das Recht am Papier folgt dem Recht aus
dem Papier”. Der Erwerber muss seine Berechtigung beweisen.

Rektapapiere sind:

Hypotheken-, Grundschuldbrief,

Anweisung gem. 88 783ff. BGB,

Papiere des § 363 HGB ohne positive Orderklausel,
Wechsel und Namensscheck mit negativer Orderklausel,
Sparbuch (8 808 BGB),

Sparkassenbrief.

(2) Einteilung nach der Art des verbrieften Rechts

Sachenrechtliche Papiere Schuldrechtliche Papiere Mitgliedschaftspapiere

Sie verbriefen:

Sachenrechte Forderungen Mitgliedschafts-/Teilhaberrechte
Hypotheken-, Grundschuld- Papiere des § 363 HGB Aktie, Genossenschaftsanteil
brief Anweisung gem. 88 783ff. BGB

Scheck

Wechsel

Sparbuch
Schuldverschreibung
Pfandbrief
Zinsschein

Mischform: Investmentanteil
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(3) Einteilung nach der Art des verbrieften Vermoégenswerts

B Warenwertpapiere verkérpern Rechte an schwimmender oder lagernder Ware, z.B. Konnos-
sement, Ladeschein, Lagerschein.

B Geldwertpapiere verkorpern kurzfristige Forderungen, z.B. Scheck, Wechsel, Schatzwechsel,
unverzinsliche Schatzanweisung (U-Schatze), Banknote."

B Kapitalwertpapiere verkorpern langfristige Forderungen oder Teilhaberrechte, z. B. Hypothe-
kenbrief, Grundschuldbrief, Schuldverschreibung, Aktie.

Kapitalwertpapiere kdnnen vertretbar oder nicht vertretbar sein.

Nach & 91 BGB bezeichnet man bewegliche Sachen, die im Verkehr nach Zahl, MalR oder Gewicht
bestimmt zu werden pflegen, als vertretbare (fungible) Sachen. Sie sind untereinander austauschbar,
weil sie nach der verkehrsulblichen Bestimmung die gleichen Rechte beinhalten.

Hypotheken- und Grundschuldbriefe sind nicht vertretbar. Jede Urkunde verbrieft indivi-
duelle, also voneinander abweichende Rechte, selbst wenn sie tber den gleichen Betrag
und den gleichen Zinsfuld lauten und am gleichen Grundstlck eingetragen sind. Sie unter-
scheiden sich dann in der Rangfolge im Grundbuch (vgl. Kapitel 18.8.2.4).

Obligationen (Schuldverschreibungen) und Aktien gleicher Gattung, iber gleiche Betrage
lautend, verbriefen dagegen immer die gleichen Rechte. Es kommt also nicht darauf an,
ob man dieses oder jenes Stlick erwirbt. Mit jedem hat der Erwerber die angestrebten
Rechte erhalten.

Vertretbare Kapitalwertpapiere, die einen Anspruch auf Ertrag (Zinsen, Dividenden) ver-
briefen, bezeichnet man als Effekten (Wertpapiere im engeren Sinne). Die Vertretbarkeit
(Fungibilitdt) kommt also einer Normierung gleich, das bedeutet z.B., Aktien innerhalb
einer Gattung verbriefen dieselben Rechte, unabhangig von einer numerischen Kenn-
zeichnung. Sie verleiht den Wertpapieren ihre gute Handelsfahigkeit, insbesondere an den
Wertpapierborsen, die Borsenfahigkeit.

Wertpapiere

Warenwertpapiere Geldwertpapiere Kapitalwertpapiere

vertretbar mit nicht
Ertragsanspruch vertretbar
= Effekten

(Wertpapiere im
engeren Sinne)

unverzinsliche

Konn men - . H heken-
onnosse _et Schatzanweisung Aktie ypotheke /
Lagerschein . Grundschuldbrief

. Scheck Schuldverschreibung .
Ladeschein Sparbrief
Wechsel

1 Die Einreihung von Banknoten in den Begriff ,Wertpapiere” ist umstritten. Es wird noch die Meinung vertreten, dass Banknoten keine
Rechte verbriefen, sondern nach 8 14 des Bundesbankgesetzes Geldzeichen, Zahlungsmittel sind.
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(4) Wertpapiere und Finanzinstrumente im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) definiert die Begriffe Wertpapiere und Finanzinstru-
mente, wobei der Begriff Finanzinstrumente weitergefasst ist als der Begriff Wertpapiere.

§ 2 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz schuldverschreibungen sowie Hinterle-
Wertpapiere im Sinne dieses Gesetzes sind, gungsscheine, die Schuldtitel vertreten,
auch wenn keine Urkunden (iber sie ausge- b) sonstige Wertpapiere, die zum Erwerb
stellt sind, alle Gattungen von (ibertragbaren oder zur VeréuRerung von Wertpapieren
Wertpapieren mit Ausnahme von Zahlungsins- nach den Nummern 1 und 2 berechtigen
trumenten, die ihrer Art nach auf den Finanz- oder zu einer Barzahlung fihren [...]
markten handelbar sind, insbesondere

. § 2 Abs. 4 Wertpapierhandelsgesetz
1. Aktien,

2. andere Anteile an in- oder auslandischen
juristischen Personen, rechtsfahigen Perso-

Finanzinstrumente im Sinne dieses Gesetzes
sind

Rechte auf Zeichnung von Wertpapieren
Vermogensanlagen

a) insbesondere Genussscheine und Inha-
berschuldverschreibungen und Order-

nengesellschaften und sonstigen Unterneh- |+ Wertpapiere im Sinne des Absatzes 1
men, soweit sie Aktien vergleichbar sind, 2+ Anteile an Investmentvermégen
sowie Hinterlegungsscheine, die Aktien ver- 3. Geldmarktinstrumente
treten, 4. derivative Geschafte
3. Schuldtitel 5. [...]
6.
7.

(5) Wertpapiere nach dem Grad ihrer Nachhaltigkeit

Nach dem Grad der Nachhaltigkeit werden drei Kategorien von Produkten unterschieden:

konventionelle (,graue”) Wertpapiere/Finanzprodukte
+hellgriine” Wertpapiere/Finanzprodukte
»~dunkelgriine” Wertpapiere/Finanzprodukte

vgl. Kapitel 11.3.4.2.

| Em

11.2 Effekten (Wertpapiere im engeren Sinne)' m

Begriff. Effekten sind vertretbare Kapitalwertpapiere mit Ertragsanspruch. % [ |

11.2.1 Einteilung der Effekten

Effekten, also Wertpapiere im engeren Sinne, unterscheidet man zunachst — wie bereits
dargestellt — ebenfalls nach der Art und Weise, in der das Recht an und aus der Urkunde
bestimmt und Ubertragen wird in Inhaberpapiere — Orderpapiere — Rektapapiere (vgl.
Kapitel 11.1.2).

Nach der Art des verbrieften Rechts unterscheidet man Glaubigereffekten und Teilhaber-
effekten.

Daraus ergibt sich ferner eine Unterscheidung nach dem Ertrag:
B Verzinsliche Wertpapiere: Effekten, deren Kundennutzen im vereinbarten Zins besteht,

B Dividendenpapiere: Effekten mit Anspruch auf Anteil am Gewinn (Dividende), also mit
veranderlichem Ertrag.

1 Wertpapiere im bank- und bérsentechnischen Sinne.
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11.2.2 Form und Ausstattung

Nach der duBeren Form der Effekten unterscheidet man Einzel- und Sammelurkunden. Effek-
ten werden Ublicherweise aus Kostengriinden als dauernde Sammelurkunden begeben.

11.2.2.1 Einzelurkunden

Wenn man von den ,bogenlosen Stiicken” (z.B. unverzinsliche Schatzanweisungen, Null-
Kupon-Anleihen/Zerobonds) absieht, besteht ein Wertpapier als Einzelurkunde aus zwei
Teilen, dem Mantel und dem Bogen (vgl. Abb., z.B. Kapitel 11.4.4.4; Kapitel 11.4.4.5 und
Kapitel 11.5.1).

Mantel. Er verbrieft das Forderungs- oder Teilhaberrecht.

Bogen. Er beinhaltet das Recht auf Ertrag und besteht aus einzelnen Abschnitten, den
Kupons.

Bei festverzinslichen Wertpapieren verbriefen die einzelnen Kupons, die Zinsscheine, den
Zinsertrag flr ein halbes Jahr bzw. fiir ein Jahr. Sie lauten auf feste Geldbetrage und Fallig-
keiten (= Zinstermin).

Die Dividendenscheine der Aktien sind fortlaufend nummeriert. Sie werden bei Zuteilung
der Dividende durch die Hauptversammlung zur Einlésung aufgerufen. Sie dienen aber
auch bei Kapitalerhéhungen durch Ausgabe von neuen Aktien oder von Berichtigungs-
aktien als Legitimation fir den Bezug.

Der anhdngende Talon (Erneuerungsschein) berechtigt zum Empfang eines neuen Bogens,
wenn samtliche Kupons eingeldst sind.

Die Herstellung von effektiven Stlicken, d.h. von Wertpapieren, die in Urkundenform kor-
perlich verfligbar sind, ist aufwendig und kostspielig.

Effektive Stiicke haben heute kaum noch eine Bedeutung am Markt, da die Satzungen
der meisten deutschen Aktiengesellschaften das Recht der Aktionare auf eine verbriefte
Urkunde ausschlieBen. Auch Inhaber-Anteilscheine fiir Investmentfonds kénnen nach
dem Kapitalanlagegesetzbuch ab dem 01.01.2017 nicht mehr in Papierurkunden ausge-
geben werden.

Zur Erleichterung des Effektenverkehrs hat jede Wertpapiergattung, unabhéngig von
der Form, eine besondere Ordnungsnummer (Kennnummer), die auch in den Kursblat-
tern vermerkt ist. Die 1955 fir Deutschland eingefiihrte Wertpapierkennnummer (WKN)
wird heute durch eine europaweit gliltige International Securities Identification Number
(ISIN) ersetzt bzw. erganzt. Die ISIN ist ein zwolfstelliger alphanumerischer Code, der
mit einem zweistelligen Landerkiirzel beginnt. Die ISIN einer in Deutschland emittierten
Effekte beginnt mit ,DE". Danach folgen drei Nullen, woran sich die alte sechsstellige WKN
anschliel3t. Hinzu kommt eine einstellige Prifziffer.

WKN
———

So gilt fur die Commerzbank AG-Aktie DE 000 CBK 100 1
folgende Kennzeichnung: ISIN
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11.2.2.2 Sammelurkunden

Begriff. Unter einer Sammelurkunde versteht man ein Wertpapier, das in einer Urkunde
mehrere Rechte verbrieft. Diese Rechte kdnnten auch in vertretbaren Wertpapieren einer
und derselben Art verbrieft sein. Eine Sammelurkunde entspricht damit einer bestimm-
ten Anzahl von Einzelurkunden. Emissionen der 6ffentlichen Hand und gréfR3ere Teile von
Wertpapieremissionen privater Emittenten werden in Sammelurkunden (Globalurkunden)
verbrieft.

Man unterscheidet:

Dauernde Sammelurkunden/ Interimistische Technische
Dauerglobalurkunden Sammelurkunden Sammelurkunden

Die Auslieferung effektiver = Treten an die Stelle effektiver = Verbriefen einen Teil der Emis-
Stlicke wird fur die gesamte = Stlicke bis diese verfligbar = sion, der erfahrungsgeméafR nicht
Emission ausgeschlossen. sind. in effektiven Stlicken bendtigt
wird. Das Recht auf Auslieferung
effektiver Stlicke bleibt bestehen.

11.2.2.3 Nicht verbriefte Effekten (Wertrechte)/elektronische Wertpapiere

Den Effekten gleichzusetzen sind die Wertrechte. Bei ihnen treten an die Stelle von ver-
brieften Schuldverschreibungen sogenannte Schuldbuchforderungen. Schuldbuch-
forderungen sind abstrakte Kapitalforderungen, deren Inhalt und Umfang sich aus der
Eintragung im Schuldbuch ergeben. Sie kommen als Einzel- oder Sammelschuldbuch-
forderungen vor.

Sammelschuldbuchforderungen werden auf den Namen eines treuhanderischen Glaubi-
gers (Clearstream Banking AG) eingetragen (vgl. Kapitel 11.4.4.2). Bei Einzelschuldbuch-
forderungen weist das Schuldbuch eine namentlich genannte Person als Glaubiger aus.
In der Bundesrepublik Deutschland werden Schuldblicher des Bundes und der Lédnder gefiihrt. Die
Deutsche Finanzagentur fuhrt fir den Bund das Bundesschuldbuch als Treuhénder. Die Landesschul-
denverwaltung bzw. die Finanzministerien der Bundeslénder fliihren das Schuldbuch fiir das betref-
fende Bundesland.

Mit Einfihrung des Gesetzes Uber elektronische Wertpapiere ist die Begebung von Schuld-
verschreibungen und Anteilscheinen als elektronische Wertpapiere moglich. Sie entste-
hen unmittelbar mit Eintragung in ein Zentralregister (= Zentralregisterwertpapier) oder
in ein Kryptowertpapierregister (Kryptowertpapier). Sie haben die gleiche rechtliche Wir-
kung wie Urkunden in physischer Form. AuRerdem gelten sie wie Sachen nach § 90 BGB.
Diese Register werden entweder von einer Wertpapiersammelbank (Clearstream-Banking
AG) oder einer beaufsichtigten Depotbank gefiihrt.

Die Eintragung kann sowohl als Sammeleintragung als auch als Einzeleintragung erfolgen.
Eigentiimer ist grundsatzlich die ins Zentralregister eingetragene Person. Berechtigte Per-
son ist die Person, die das Recht aus einem Wertpapier innehat. Mit zunehmender Akzep-
tanz dieses Verfahrens wird die Hinterlegung physischer Sammelurkunden bei einem Ver-
wabhrer entfallen.

Bei einer Einzeleintragung kann jede nattirliche oder juristische Person oder rechtsféhige
Personengesellschaft Inhaber der elektronischen Wertpapiere sein. Eine nachtréagliche
Ausgabe als echte Urkunden ist nicht méglich, es sei denn, die Emissionsbedingungen
sehen dies ausdricklich vor.

§9a
DepotG

§2
eWpG

§6
eWpG
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11.2.2.4 Nennwert — Kurswert — ausmachender Betrag

Nennwert. Im Innenverhéltnis zwischen dem Wertpapiereigentliimer und dem Emittenten
(Herausgeber) spielt lediglich der Nennwert oder Nominalwert des Wertpapiers eine Rolle.
Mit diesem Betrag ist der Aktionar Teilhaber. Auf diesen Betrag erhalt er Dividende. Nur
diesen Betrag schuldet der Emittent eines festverzinslichen Wertpapiers seinem Wertpa-
pierglaubiger. Auf diesen Betrag erhélt dieser auch den verbrieften Zins, den nominellen
oder Nominalzins.

Der Kurswert von Wertpapieren ergibt sich aus dem Bérsenhandel. Wird das Wertpapier
zu ,pari” (= 100 % oder bei Stlicknotierung = dem Nennbetrag) notiert, dann sind Nenn-
wert und Kurswert gleich. Das trifft aber nur selten zu. Wertpapiere werden in der Regel zu
hoéheren oder niedrigeren Kursen gehandelt. Der Kurs ist der Preis flir die notierte Einheit.

Der ausmachende Betrag ergibt sich bei festverzinslichen Wertpapieren durch die Ver-
rechnung der Stiickzinsen” mit dem Kurswert. Bei Dividendenwerten stimmt er mit dem
Kurswert Gberein.

Stlick 20 X-Aktien Nennwert 100,00 € Pfandbriefe
Kurs 60,00 €/Sttick Erwerbskurs 98 %
Kurswert  1200,00 € Kurswert 98,00 €
Ausmachender Betrag 1200,00 € Stiickzinsen 2,50 €

Ausmachender Betrag 100,50 €

11.2.3 Wirtschaftliche Bedeutung der Effekten

Effekten (Wertpapiere im engeren Sinne) sind Instrumente der Finanzierung und der
Anlage.

Bei der Finanzierung handelt es sich um die Beschaffung von Fremdkapital (Ausgabe von
Glaubigereffekten) oder von Eigenkapital (Ausgabe von Teilhabereffekten).

Fremdkapital, praktisch also Kredit, wird zu verschiedenen Verwendungszwecken auf-
genommen. So dient es z.B. dem Betrieb des Emittenten zur Finanzierung des Umlauf-
vermogens (z.B. bei Industrieanleihen) oder es findet im Rahmen eines bestimmten Auf-
gabenbereichs des Emittenten Verwendung (z.B. bei Pfandbriefen). Bund und Lander,
zuweilen auch Kommunen, nehmen durch Ausgabe von Wertpapieren Kredite auf. Durch
diese finanzieren sie u.a. Projekte wie Stra3en- und Briickenbau und andere Infrastruktur-
mal3nahmen.

AusschlieBlich der Beschaffung von Eigenkapital (Grundkapital) dient die Ausgabe von
Aktien bei Aktiengesellschaften.

Als Kapitalanlage bietet das Wertpapier dem Anleger die Mdglichkeit einer mittel- bis lang-
fristigen Kapitalanlage ohne besondere oder gar schwierige, langwierige Formalitaten. Sie
ist im Bedarfsfall durch Verkauf oder Beleihung der Wertpapiere ebenso einfach wieder
zu Geld zu machen, womit dem Wertpapier — allerdings unter Berlicksichtigung von Kurs-
risiken — eine relativ gute Liquiditat gegeben ist.

1 Vgl. Kapitel 11.4.3.1
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Anlagemittel

Geldanlage des Kaufers

Erwerb

Effekten

Ausgabe

Mittelbeschaffung

. . Fremdkapital
fir Investitionen des Herausgebers

Eigenkapital

Finanzierungsmittel

Emittenten (Herausgeber) von Effekten sind:

B Bund und Lander,

Kommunen (Stadte, Gemeinden, Provinzialverbénde),

m offentlich-rechtliche und private Pfandbriefbanken sowie Bodenkreditinstitute (Realkreditinsti-
tute), genossenschaftliche Zentralbank und Landesbanken,

B Kreditinstitute mit Sonderaufgaben (Kreditanstalt fir Wiederaufbau, Landwirtschaftliche Ren-
tenbanken),

B Wirtschaftsunternehmen (Industrie, Banken, Versicherungen, Warenhauser, Verkehrsbetriebe

usw.),

B auslandische Staaten, Stadte, Kreditinstitute, Wirtschaftsunternehmen, internationale Institu-
tionen.

Anleger in Effekten sind Privatleute, Wirtschaftsunternehmen (Industrie, Banken, Versiche-
rungen u.a.) und die 6ffentliche Hand.

11.3 Anlage- und Risikoberatung iiber Wertpapieranlagen

Eine Anlageberatung ist darauf gerichtet, dem Anleger eine Geldanlage in fir ihn geeig-
nete Finanzinstrumente (z.B. Anleihen, Aktien, Investmentfondsanteile) zu empfehlen.
Die Empfehlung muss den Anlagezielen des Kunden entsprechen, und das empfohlene
Geschéaft muss so beschaffen sein, dass der Kunde etwaige Risiken finanziell tragen kann.

Um eine Anlageberatung handelt es sich, wenn

B eine personliche Empfehlung abgegeben wird, die sich auf Geschéfte mit bestimmten Finanz- §1
instrumenten bezieht, Abs. 1a
Nr.1a

B die Empfehlung gegentiber Kunden oder deren Vertretern erfolgt, KWG

B die Empfehlung auf eine Priifung der personlichen Umstande des Anlegers gestltzt oder als
fr ihn geeignet dargestellt wird, und

m die Empfehlung nicht ausschlieRlich tiber Informationsverbreitungskanale oder fiir die Offent-
lichkeit bekannt gegeben wird.
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11.3.1 Das Beratungsgesprach

Der Prozess der Anlageberatung in Wertpapiergeschéften l1duft im Wesentlichen in folgen-
den Stufen ab."

Umsetzung und Ausfiihrung

Dokumentation des Anlagegeschéfts

Empfehlung eines fiir den Kunden geeigneten
Finanzinstruments (Geeignetheitserklarung)

Erstellung eines Kundenprofils mit entsprechender Risikoklasse
(Wertpapierhandelsbogen)

Einholung von Kundenangaben zu Vermégen, Einkommen, Zielen,
Risikobereitschaft und Erfahrungen des Kunden

Ansprache potenzieller Anlagekunden anhand von Kundenunterlagen
(z.B. im Cross-Selling)

Durch das Gesetz zur Starkung des Anlegerschutzes und Verbesserung der Funktions-
fahigkeit des Kapitalmarkts (AnsFuG) wurden die Anforderungen an die Anlageberatung
erhoht. Dem Anleger soll im Rahmen seiner Beratung ein kurzes und allgemein verstand-
liches Basisinformationsblatt (BiB)/Produktinformationsblatt (PiB) mit wesentlichen
Informationen Uber das jeweilige Finanzprodukt zur Verfligung gestellt werden, sofern im
Rahmen der Beratung eine konkrete Kaufempfehlung flr eine solche Anlage ausgespro-
chen wird (s. auch Kapitel 11.3.5.4). Ziel ist es, den Anleger in die Lage zu versetzen, die
Risiken von Anlageprodukten besser erkennen zu kénnen.

Die Uberzeugung von der Richtigkeit der Beratung und damit letzten Endes der Anlage-
erfolg erfordern intensive, vertrauensvolle Gesprache mit dem Kunden.

Die Anlageberatung erfolgt durch bei der Bundesanstalt fr Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) registrierte Anlageberater (Provisionsbasierte Anlageberatung) oder durch Hono-
rar-Anlageberater (Honorarbasierte Anlageberatung).

Zur Starkung des Verbraucherschutzes wurde im Juli 2013 das Gesetz zur Férderung und Regulie-
rung einer Honorarberatung tber Finanzinstrumente (Honoraranlageberatungsgesetz) eingefiihrt. Mit
Honorarberatung wird eine Beratung in Finanz- und Vermdgensfragen bezeichnet, bei welcher der
Berater keine Provision der Produkteanbieter erhélt, sondern stattdessen ein Honorar vom Berate-
nen. Die Honorarberatung verfolgt das Ziel, losgeldst von jeglichen Produkt- und Provisionsinteres-
sen eine Empfehlung bezlglich finanzieller Entscheidungen herzuleiten und diese dem Kunden zu
erlautern. Anlageberatung in Deutschland wird heute hauptséchlich in Form der provisionsbasierten
Beratung erbracht.

1 Vgl. ,Praxis der modernen Anlageberatung”, Bankverlag, KéIn 2017, S. 45ff.
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11.3.2 Anforderungen an den Berater in Finanzdienstleistungen

Die Vielzahl und die Kompliziertheit der Aufgaben stellt an die mit der Anlageberatung
betrauten Person hohe fachliche Anforderungen:

B Der Anlageberater muss in allen Fachbereichen des Anlagegeschéfts qualifiziert sein und §87
Uber die fur die Tatigkeit erforderliche Zuverlassigkeit verfiigen. Abs. 2
Dazu geh6rt umfassendes Grundwissen, das stets zu erganzen und auf dem jeweils aktuellen WpHG

Stand zu halten ist. (Informationsquellen: Mitteilungen des eigenen Organisationsbereichs,
tagliche Wirtschaftsmitteilungen der allgemeinen und der speziellen Presse, Informations-
dienste, Bilanzen und Geschéftsberichte, Analysen und Prognosen, Bérsendienste u.a.m.)

B Der Anlageberater sollte Giber Marketing-Kenntnisse verfigen.

Aus der Vielfalt der Anlagewiinsche von Menschen unterschiedlichsten Charakters, jeder
mit seinen eigenen Anlagevorstellungen, muss er die individuell richtige Anlage heraus-
finden:

B Der Anlageberater muss griindliche Menschenkenntnis besitzen.
B Der Anlageberater muss kontaktfahig sein und Vertrauenswdrdigkeit ausstrahlen.

B Bei der psychologisch auf den Kunden ausgerichteten Beratung helfen ihm Kenntnisse tiber
Menschenflihrung — Menschenbehandlung, Verkaufspsychologie und persénliche Informa-
tionen Uber den jeweiligen Kunden.

B Der Anlageberater muss die Einstellung des Kunden zum Risiko kennen und mit seinen
Ertragswiinschen in Einklang bringen.

Der Gesetzgeber sieht auch ein Beraterregister vor, das bei der Finanzaufsicht BaFin
geflihrt wird. In dieser Datenbank werden Berater und Vertriebsmanager und ihre ent-
sprechenden Qualifikationen registriert und Kundenbeschwerden wegen Falschberatung
erfasst. Bei schwerwiegenden VerstoR3en einzelner Berater kann die BaFin verlangen, dass
der Berater bis zu 2 Jahren nicht mehr in der Anlageberatung tatig werden darf.

11.3.3 Grundlagen einer Beratung in Finanzdienstleistungen

11.3.3.1 Anlageziele des Kunden

Grundsatzlich wird ein Anleger bei seiner Entscheidung Uber eine geeignete Anlage ein
Hochstmal der Ziele Sicherheit, Rentabilitat und Liquiditat anstreben. Diese bilden das
klassische ,Magische Dreieck” der Vermdgensanlage.

Sicherheit

Magisches Dreieck

Rentabilitat der Vermdgensanlage Liquiditat

Zwischen diesen Zielen besteht i.d.R. ein widerspriichliches Verhéltnis bzw. ein Ziel-
konflikt:

B Hohe Sicherheit geht zulasten der Rentabilitat.
B Hohe Rentabilitat ist mit hohem Risiko verbunden.
B Hohe Liquiditat bedeutet geringere Rentabilitat.
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Erganzend kommen als weitere Ziele steuerliche Gegebenheiten, Vermogensstreuung
und Nachhaltigkeit der Anlage hinzu.

m Sicherheit der Anlage

1

Bei der Beurteilung der Sicherheit einer Geld- oder Vermdgensanlage wird geprift, ob und wie
die Erhaltung des angelegten Geldbetrags gewabhrleistet ist. Risiken sind in der Zukunft liegende
Unsicherheiten, z.B. Kursrisiken, Zinsanderungs- und Ertragsrisiken, Riickzahlungsrisiken, Geld-
wert- und Wéhrungsrisiken.

Abgesehen vom reinen Spekulanten, dem ,Gllcksspieler” oder dem , Jobber”, der ohnehin keine
eigentliche Beratung wiinscht und braucht, gibt es in allen Graden der Risikobereitschaft doch ein
gewisses SicherheitsbedUrfnis.

Erforderlich:  Grindliche Sicherheitsanalyse, abgestimmt auf die Erwartung absoluter Sicherheit

oder entsprechend dem Risiko, das der Anleger einzugehen bereit ist.

Rentabilitat der Anlage

Die Rentabilitat einer Geld- und Vermdgensanlage richtet sich nach ihren Ertragen und nach den
Kosten und Steuern, die sie verursacht. Ertrage sind Zinsen, Dividenden, staatliche Zuwendungen,
z.B. Pramien, Steuergutschriften, Kurs- und VerauBerungsgewinne usw. Mal3stab flir die Beurtei-
lung der Rentabilitat ist die Rendite, d. h. das prozentuale Verhaltnis des jahrlichen Ertrags bezogen
auf den Kapitaleinsatz.

Liquiditat (Verfigbarkeit) der Anlage

Eine Anlage ist umso liquider, je schneller und einfacher sie in Bargeld umgewandelt werden kann.
Neben einer ausreichenden Liquiditét fir die Erfordernisse des téglichen Lebens, fir wiederkeh-
rende Leistungen, ist es wichtig, auch fir die Beweglichkeit im Anlagegeschéft selbst liquide Mittel
bereitzuhalten. Es kdnnte sich eine Erfolg versprechende Anlage anbieten, ohne dass eine andere,
die stattdessen aufgegeben werden muss, moglicherweise ohne Verluste liquidiert werden kann.
Das gilt z.B. insbesondere bei Umschichtungen im Aktienbesitz oder fir die Mdglichkeit des
Zukaufs von Aktien zur Herabsetzung des durchschnittlichen Einstandspreises.

Steuervorteile — Steuerliche Gegebenheiten

Die steuerliche Seite spielt in der Anlageberatung — beim Vermogensaufbau und bei vorhandenem
Vermogen — heute eine wesentliche Rolle. Das gilt fir die Beachtung staatlicher Férderungsmalf3-
nahmen ebenso wie fur die Aspekte der Einkommenbesteuerung und der Erbschaftsteuer.

Eine Beratung, die mogliche Vorteile des zu Beratenden aulRer Acht lasst, ist von vornherein zum
Misserfolg verurteilt.

Vermogensstreuung

Es gibt keine Anlage, die alles Erstrebenswerte, alle Kriterien der einzelnen Anlageziele zusammen
enthalt, z.B. Sicherheit, hoher Ertrag, Substanzwachstum, steuerliche Vorteile, Mobilitat. Durch
eine Streuung der Anlagemittel nach den genannten Grundsétzen wird eine gute, nach allen
Gesichtspunkten ausgerichtete Durchschnittsanlage erreicht. Die Rangordnung der Ziele bedarf
der Festlegung durch den Anleger.

Nachhaltigkeit der Anlage'

Neben Rendite, Risiko und Liquiditat u.a. ist die Nachhaltigkeit eine weitere Orientierungsgréf3e
bei der Geld- und Kapitalanlage. Immer mehr Anleger achten inzwischen darauf, an welchen Unter-
nehmen oder an welchen Fonds sie sich beteiligen. Sie machen sich Gedanken tber Produktions-
und Arbeitsbedingungen, den Klimaschutz, die Umweltbelastung und den Ressourcenverbrauch,
sprich der Nachhaltigkeit ihrer Kapitalanlage.

Eine einheitliche Definition dafir, was eine nachhaltige, nachpriifbare Geldanlage ausmacht, gab
es lange Zeit nicht. In der Finanzwirtschaft hat sich daftir das Kiirzel ,ESG” durchgesetzt, das fiir
die englischen Begriffe ,Environment”, ,Social” und ,Governance” steht.

Im Segment ,Environment” (Umweltaspekte) werden z. B. Energie- und Wasserverbrauch, Umwelt-
verschmutzung oder Mullproduktion eines Unternehmens bewertet. Im Bereich ,Social” (soziale
Aspekte) geht es u.a. um die Einhaltung von Menschenrechten. Im Segment ,Governance” (Unter-
nehmensfihrung) wird das Handeln der Unternehmensfiihrung und der Umgang mit Investoren
untersucht.

Die Europaische Union hat in der Taxonomie- und der Offenlegungsverordnung Kriterien und Regulierungsstandards zur Nachhal-
tigkeit von Anlageprodukten und ihre Offenlegung durch den Anbieter festgelegt (vgl. Kapitel 11.3.4).
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Environment
(Umweltaspekte)

Umweltschutz,
Strategien zum Klima-
schutz,

Einsatz erneuerbarer
Energien,
Emissionsreduktion,
schonender Einsatz von
Rohstoffen und Energie

ESG-Aspekte

Social
(soziale Aspekte)

Arbeitssicherheit,
Gesundheitsschutz,
Einhaltung von Arbeits-
rechten,

faire Arbeits-
bedingungen,

Verbot von Kinderarbeit,
keine Zwangsarbeit

Governance
(Unternehmensfiihrung)

ethisch vertretbare
Unternehmensfiihrung,
Compliance,’
Verhinderung von
Korruption,
unabhéangiger Aufsichts-
rat,

Risikomanagement

Zur Messung der Nachhaltigkeit hat die europaische Union ein Klassifizierungssystem (Taxono-
mie-Verordnung) vorgegeben, das die Bewertung von Unternehmensaktivitdten im Hinblick auf
ESG-Aspekte im Rahmen der Vermdgensanlage ermdglicht.

Durch die Erganzung von MiFID II? ist eine Abfrage der Nachhaltigkeitsvorstellungen von Kun- w1l
den im Beratungsgespréach verpflichtend. Die Frage nach den Nachhaltigkeitspréferenzen ist somit
zwingender Teil des Beratungsgespréachs. Auf Grundlage der vom Kunden gedulRerten Nachhal-
tigkeitspréferenzen und in Abstimmung mit den sonstigen Anlagezielen werden dann passende
Anlageempfehlungen erarbeitet. In der Geeignetheitspriifung sind diese Kundenpréaferenzen zu
bertcksichtigen.

Die Erweiterung der Anlageberatung um Nachhaltigkeitsaspekte hat auch zu einer Erweiterung
des ,magischen Dreiecks” hin zu einem ,ethisch-nachhaltigen Anlagedreieck” gefiihrt.

Erweiterung des ,,magischen Dreiecks der Geldanlage“
zum ,ethisch-nachhaltigen Anlagedreieck”

Liquiditat

Liquiditat

Bei der Auswahl der passenden Geldanlage werden die Einzelziele Sicherheit, Rendite und Liquiditdt im
sogenannten ,magischen Dreieck der Geldanlage” zueinander so gewichtet, dass das mit der Geldanlage
verbundene 6konomische Gesamtziel méglichst optimal erreicht wird. Bei gleichzeitiger Betrachtung
nichtékonomischer Ziele wird das ,magische Dreieck” zum ,ethisch-nachhaltigen Anlagedreieck”

© Borsen-Zeitung Quelle: Leitfaden fiir ethisch-nachhaltige Geldanlage in der evangelischen Kirche

Quelle: Borsen-Zeitung vom 17.12.2021.

1 Compliance gilt als Begriff fir die Einhaltung von Gesetzen, Richtlinien und Verhaltensregeln (vgl. Kapitel 11.3.5.2).
2 Zweite européische Finanzmarktrichtlinie (Markets im Financial Instruments Directive).
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Bei der Anlageberatung kommt es nicht allein auf eine objektiv richtige Erlauterung und
Empfehlung einer bestimmten Anlageart an. Mindestens ebenso wichtig ist das Eingehen
auf die Anlageziele des Anlegers. Diese entspringen zwar zunéachst rationalen Erwagun-
gen wie Liquiditat, Sicherheit, steuerliche Aspekte; mit ihnen verbunden sind aber die
individuellen, aus der personlichen Mentalitat resultierenden Vorstellungen zur Nachhal-
tigkeit. Es gilt, aus dem flr grundsatzlich richtig erkannten Anlagebereich die Anlage her-

auszufinden, die den persoénlichen Anlagevorstellungen am ehesten entspricht.

In der Praxis haben sich folgende Kundentypen/Kundenkategorien herausgebildet:

konservativer, einkommens-
orientierter Kunde

Er legt groBen Wert auf einen
langfristigen Wertzuwachs bei
hochstmaoglicher Sicherheit

Kundentypen

wachstumsorientierter
Kunde

Er setzt auf einen mittel- bis
langfristigen Wertzuwachs mit
Uberschaubarem Risiko

dynamischer Kunde

Er zielt auf eine moglichst
hohe, langfristige Wertsteige-
rung und ist bereit, daflir auch

Sicherheitsbe-
wusste Anleger

groRRere Kursschwankungen
zu akzeptieren

Risikobewusste
Anleger

Renditeorien-
tierte Anleger

Konservative
Anleger

Risikofreudige
Anleger

Anlegerkategorien

11.3.3.2 Finanzielle Verhaltnisse des Anlegers

Der Anlageberater muss die flr die Beratung relevanten Daten wie

Kenntnisse und Erfahrungen des Kunden zu einzelnen Anlageformen,

finanzielle Verhaltnisse des Kunden (Vermégenszusammensetzung, Einkommen),
Finanzierung des Geschafts aus eigenen Mitteln oder durch Kredite,
Anlagedauer, Risikobereitschaft und Ziele der Anlage

Nachhaltigkeitspraferenzen des Kunden

kennen und den Anlagevorschlag mit den Vorstellungen des Kunden in Einklang bringen.

§16

Die gesammelten Informationen werden in einem Dokumentationsbogen (WpHG-Bogen)

FinVermV festgehalten (vgl. Formular auf den Seiten 31 bis 34). Die Angaben sind freiwillig und mus-
sen bei eingetretenen Anderungen erganzt oder erneuert werden. Eine Unterschrift des
Kunden ist gesetzlich nicht erforderlich, aber als Nachweis der Richtigkeit der zu erfassen-
den Daten sinnvoll. Verweigert der Kunde die entsprechenden Angaben, darf die Bank im
Zusammenhang mit einer Anlageberatung kein Finanzinstrument empfehlen.



