Hartmut Renz

Das Jahr 2012 ist angebrochen: Compli-
ance, mit Umsetzung der Wertpapier-
dienstleistungsrichtlinie 1995 im WpHG in
Deutschland verankert, ist mit seinen 17
Jahren nun nahezu volljahrig geworden.
Die Entwicklung aufsichtsrechtlich geprag-
ter Compliance-Regularien ist sprunghaft
angestiegen. Angefangen von Finanzmarkt-
forderungsgesetzen, Anlegerschutz- und
Funktionsverbesserungsgesetzen, Finanz-
marktrichtlinienumsetzungsgesetzen, der
MaComp und bis hin zu den durch die
MiFID Il sichtbar werdenden Tendenzen
wird die Taktfrequenz bei der Umsetzung
compliance-relevanter Vorgaben von Jahr
zu Jahr deutlich hoher.

Viele kleinere MaBBgaben

Dabei stellen die genannten Gesetzeswerke
und Schreiben der BaFin nur die groBen
aufsichtsrechtlichen Initiativen dar. Viele
kleinere MaBgaben, zum Beispiel Leer-
verkaufsverbote diverser europdischer
Aufsichtsbehdrden haben ebenfalls erheb-
lichen Umsetzungsbedarf nach sich gezo-
gen, zum Teil sehr kurzfristig, teilweise
auch innerhalb weniger Stunden (so bei-
spielsweise die BaFin Allgemeinverfligung
vom 18. Mai 2010).

In der Praxis gewinnt man zunachst den
Eindruck, dass Dokumentationsanforderun-
gen deutlich zugenommen haben. Diese
miinden in vermehrten Kontrollen durch
die Compliance-Funktion auf zweiter Ebe-
ne. Bei der Internen Revision auf dritter
Ebene und bei den Fachbereichen auf erster
Ebene erfolgen ebenfalls Kontrollhandlun-
gen in unterschiedlicher Intensitat. Diese,
die Fachbereiche, sind nach MaComp AT6.2
fir die Umsetzung compliance-relevanter
Vorgaben  verantwortlich. Zunehmende
Kontrolldichten bei Compliance-Funktionen
und internen Revisionen scheinen den Bii-
rokratismus zundchst zu verstarken.

Compliance im Kapitalmarkt:
pure Burokratie oder
Chance im Wettbewerb?

Dokumentation alleine ist allerdings nicht
der Kdnigsweg bei der Losung compliance-
relevanter Fragestellungen. In der Praxis
kristallisiert sich ein klarer Trend heraus.
Auch wenn compliance-relevante Rege-
lungen zuzunehmen scheinen, werden gut
funktionierende Compliance-Organisatio-
nen mittlerweile als erheblicher Wettbe-
werbsfaktor im Markt wahrgenommen.

Die Compliance-Funktion hat zwar eine
Zunahme in der Kontrollfunktion zu ver-
zeichnen, agiert aber weiterhin als ada-
quater und dauerhafter Berater und Part-
ner der Geschéftseinheiten. Die Pramisse,
.Wer besser berdt muss weniger kontrollie-
ren” hat zur Folge, dass aufsichtsrechtlich
gepragte Geschiftsprozesse die wenig feh-
lerbehaftet sind, zu Vorteilen im hart
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Dass zunehmende Kontrollen im Rahmen
der Compliance-Funktionen und der Revisi-
on den biirokratischen Aufwand in der Kre-
ditwirtschaft erh6hen, wertet der Autor als
naheliegende, aber zu oberfldchliche Beob-
achtung. Denn in vielen Féllen misst er den
dahinterliegenden Dokumentationsanfor-
derungen nicht nur eine Schutzfunktion fiir
die Mitarbeiter bei, sondern wertet sie auch
als Profilierungschance im Wettbewerb. Als
Beispiele fiir eine positive Wirkung nennt er
das viel zitierte Anlageberatungsprotokoll,
die Mandatsverhdltnisse zwischen Kunden
und Kreditinstituten sowie die mdglichen
Auswirkungen von guten Compliance- und
Governancestrukturen auf das Rating. Seine
Botschaft: Compliance-Regelungen miissen
keinesfalls zu biirokratischen Kostentrei-
bern werden, sondern kénnen durchaus zu
Zusatzgewinnen fiir einzelne Marktbereiche
beitragen. (Red.)

umkdampften Wettbewerbsumfeld fiihren
kdnnen.

Ein Schutzmechanismus

Es gilt somit festzuhalten: Nicht trotz
Compliance erfolgt eine bessere Positio-
nierung im Wettbewerbsumfeld, sondern
wegen Compliance! Hierfiir gibt es mittler-
weile eine Reihe von Beispielen.

Das Anlageberatungsprotokoll: Das Schuld-
verschreibungsgesetz hat am 1. Januar
2010 aufsichtsrechtlich gefordert, Gespra-
che im Rahmen der Wertpapierdienstleis-
tung Anlageberatung zu dokumentieren.
Der zundchst unter Verbraucherschutz-
gesichtspunkten diskutierte Antritt des
Verbraucherschutzministeriums  (Beipack-
zettel) fiihrte zunichst dazu, dass das
Anlageberatungsprotokoll als erhebliche
Belastung fiir den Bankensektor aufgrund
erhohter Dokumentationsanforderungen
wahrgenommen wurde.

Mittlerweile hat sich herauskristallisiert,
dass bei richtigem und optimalem Einsatz
von Anlageberatungsprotokollen nicht nur
der Verbraucher geschiitzt wird, sondern
eben und gerade das die Anlageberatung
durchfiihrende Institut. Denn es gilt fest-
zuhalten, dass es bei richtigem und voll-
standigem Ausfiillen des Anlageberatungs-
protokolls Anlegern deutlich erschwert
wird, gegen Banken wegen Falschberatung
im Rahmen der Anlageberatung vorgehen
zu kdnnen.

Eine auf den ersten Blick somit als Belas-
tung wahrgenommene zusitzliche Do-
kumentationsanforderung stellt nun bei
genauer Betrachtung einen Schutzmecha-
nismus - und das auch auf zivilrechtlicher
Ebene - fiir das jeweilige Kreditinstitut
dar. Und hier kommt nun die Compliance-
Funktion ins Spiel. Um die Anlagebera-
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Abbildung: Zeitliche Ubersicht zu aktuellen aufsichtsrechtlichen Entwicklungen
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tungsprozesse optimal zu strukturieren, ist
die Compliance-Funktion proaktiv und
praventiv dauerhaft mit den jeweiligen
Geschaftseinheiten im Gesprach. Dabei
werden, beispielsweise in sogenannten Re-
view Teams, Anlageberatungsprotokolle
und Anlageberatungssituationen regel-
miaBig und dauerhaft bewertet. Prozesse
werden fortwdhrend angepasst und ver-
bessert.

Chancen auf Geschift

Das zum Schutz der Bank gespannte Netz
zur Vermeidung aufsichtsrechtlicher Ver-
fehlungen wird durch eine gute Compli-
ance deutlich engmaschiger. Ein enger und
gegenseitiger Austausch mit der Internen
Revision hinsichtlich des Vorgehens bei
der Abarbeitung der Uberwachungspline
(durch die Compliance-Funktion) sowie der
Prifplane (durch die Interne Revision) ver-
starken diese Tendenz noch. Daraus fol-
gende zivilrechtliche Haftungsanspriiche
und Reputationsschaden kénnen bei opti-
malem Einsatz von Compliance-Funktio-
nen somit deutlich vermindert werden. Das
der Anlageberatung immanente Compli-
ance-Risiko sinkt somit.

Mandatsverhiltnisse zwischen Kunden
und Kreditinstitut: Nicht nur im interna-
tionalen Geschaft, sondern mittlerweile
auch im nationalen Geschaft zeigt sich die
Tendenz, dass Kunden Compliance-Struk-
turen hinterfragen, bevor Mandate an die
jeweilige Bank vergeben werden. Kunden
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maochten, bevor sie bestimmte Mandate an
Kreditinstitute vergeben, auch detailliert
Auskunft (iber vorhandene Compliance-
Strukturen bekommen. Dies kann bei der
Vergabe beispielsweise von sogenannten
Depotbankmandaten, aber auch bei In-
vestmentbanking-Mandaten der Fall sein.

Interessenkonflikt vermeiden

Das Ziel dabei ist, jeweils fiir den Kunden
potenzielle Interessenkonflikte zu seinen
Lasten sowie zulasten anderer Kunden zu
vermeiden sowie die vertrauliche Behand-
lung sensitiver (Insider-)Informationen si-
cherzustellen. Dies bedeutet, dass bei guter
Compliance eines Instituts und somit in
der Folge einer gut funktionierenden Com-
pliance-Organisation eine deutliche Stei-
gerung der Wahrscheinlichkeit fiir den
Zuschlag zu einem Mandat zu erwarten ist.
Gute Compliance fiihrt an dieser Stelle so-
mit zu einer mdglichen Zunahme von Ge-
schiftsaktivititen zugunsten des jeweili-
gen Instituts.

Mogliche Auswirkung auf Ratings: Rating-
agenturen achten bei der Vergabe von Ra-
tings auch auf das Risikomanagement in
den jeweils bewerteten Unternehmen und
beziehen dabei mittlerweile zunehmend
Aspekte der Corporate Governance- und
Compliance-Strukturen mit ein. Gravieren-
de Méngel in der Corporate Governance
inklusive der Compliance-Funktion konn-
ten in einem Worst-Case-Szenario dazu
flhren, dass, unter Beriicksichtigung wei-

terer Faktoren, die Bewertung des Instituts
mit einem Abschlag erfolgen kann.

Giinstige Auswirkungen auf das Rating

Ratings haben fiir das Institut zur Folge,
dass die Refinanzierungskosten, also die
Kosten, die fiir das Institut entstehen, um
Geld am Kapitalmarkt aufnehmen zu kon-
nen, bei einem verschlechterten Rating
steigen konnen. Bleibt das Rating hoch
oder verbessert es sich - mdglicherweise
auch unter Mitberticksichtigung von guten
Compliance-Strukturen - kann dies dazu
flihren, dass die Refinanzierungskosten ei-
nes Instituts niedrig bleiben. Gute Compli-
ance-Strukturen kdnnen somit auch einen
positiven (Teil-)Beitrag zu niedrigen Refi-
nanzierungskosten leisten.

Die genannten nicht abschlieBenden Bei-
spiele zeigen, dass Compliance-Funktionen
gerade in ihrer jeweiligen Schutz- und
Marketingfunktion fiir das einzelne Unter-
nehmen gerade keinen bloBen Birokratis-
mus, sondern eine Chance fiir das Institut
im Wettbewerb mit anderen Instituten
darstellt.

Diesen deutlich erkennbaren Trend ver-
stirkt insbesondere die derzeit aktuell ge-
flhrte Diskussion um die Umsetzung der
sogenannten MiFID-II-Richtlinie. Hier hat
die ESMA ein Konsultationspapier zur
Compliance-Funktion verdffentlicht, das
sich an die in Deutschland bestehenden
Regularien der BaFin zur MaComp (Min-
destanforderungen an Compliance) orien-
tiert. Aufgaben und Zustdndigkeiten von
Compliance-Funktionen werden auch in
Zukunft noch weiter zunehmen. Die
Wahrnehmbarkeit einer guten Compliance
sowohl zugunsten der Kunden eines je-
weiligen Instituts als auch zugunsten des
Instituts selbst wird somit weiter erhoht.

Zusatznutzen

Compliance leistet folglich einen positiven
Wertbeitrag im Rahmen des qualitativen
Risikomanagements bei der Vermeidung
von Compliance-Risiken. Das Ziel muss es
dabei sein, dass Geschadfte gerade unter
Einsatz von aktivem Compliance Advisory
ermoglicht werden kdnnen. Compliance
tragt damit als wesentlicher Faktor einen
Zusatznutzen zu den Gewinnen der Markt-
bereiche bei. Diesen Trend gilt es - trotz
weiterhin zunehmenden Biirokratismus -

weiter zu verstirken. —



