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Fairness Kodex

Selbstverpflichtung von Emittenten

zur Einhaltung von Standards bei Strukturierung,
Emission, Marketing und Handel strukturierter
Wertpapiere
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Praambel

Die Mitglieder des Bundesverbandes fiir strukturierte Wert-
papiere (BSW) legen diesen Fairness Kodex fir ihr geschéft-
liches Handeln bei Strukturierung, Emission, Marketing und
Handel von strukturierten Wertpapieren zugrunde.

Strukturierte Wertpapiere verknipfen die rechtliche Form
der Schuldverschreibung mit unterschiedlichen Chance- und
Risikoprofilen. Sie kénnen sich auf einen oder mehrere Basis-
werte beziehen und kdnnen von der Entwicklung des Basis-
werts deutlich abweichende Ertrags- und Risikostrukturen
schaffen.

Der Kodex formuliert auf der Grundlage der gesetzlichen
Bestimmungen Leitlinien fir einen verantwortungsvollen
Umgang mit dem Kapital und Vertrauen des Anlegers und
gilt fur strukturierte Wertpapiere, die Privatpersonen in
Deutschland 6ffentlich angeboten werden.



Emittent

Die Bonitat des Emittenten wird
jederzeit offen dargestellt.

Strukturierte Wertpapiere werden als Schuldverschreibun-
gen begeben. Dadurch hat der Anleger grundsétzlich ein
Bonitéatsrisiko.

Der jeweils aktuelle Wertpapierprospekt mit den darin ent-
haltenen Informationen zum Emittenten sowie verfiigbare
Informationen zu Ratings und deren Anpassung werden in
geeigneter und versténdlicher Form an leicht zuganglicher
Stelle im Internet zur Verfligung gestellt.

Der Bundesverband fiir strukturierte Wertpapiere verdffent-
licht in diesem Zusammenhang borsentéglich, sofern verfiig-
bar, die Credit Spreads aller wichtigen Emittenten strukturier-
ter Wertpapiere in Deutschland.

Sofern ein Mitglied nicht selbst Emittent des strukturierten
Wertpapiers ist, legt er seine Beziehung zum Emittenten,
zum Beispiel hinsichtlich der Besicherung des Wertpapiers,
im Internet offen.

Basiswert

Der Basiswert wird transparent
dargestellt.

Strukturierte Wertpapiere konnen sich auf bereits existie-
rende oder eigens fiir eine Emission geschaffene Basiswerte
beziehen.

Basiswerte werden immer zweifelsfrei benannt. Die Berech-
nung von Auszahlungen erfolgt, soweit mdglich, anhand nach-
vollziehbarer, objektiver Referenzpreise liquider Markte.

Werden Informationen Uber den Basiswert zur Verfligung
gestellt, die liber die gesetzlichen Anforderungen hinaus-
gehen, soll nur auf Quellen zuriickgegriffen oder hingewiesen
werden, die als zuverldssig erachtet werden und fiir eine
selbststédndige und sachgerechte Meinungsbildung des
Anlegers geeignet sind.



Produkt

Strukturierte Wertpapiere werden fair
gestaltet und verstandlich beschrieben.

Die Mitglieder verpflichten sich zu einer fairen Gestaltung der
von ihnen begebenen strukturierten Wertpapiere:

Die Anfang 2018 in Kraft getretene europdische Finanz-
marktrichtlinie MiFID Il macht umfangreiche Vorgaben
fur eine Produktgestaltung und fiir einen Vertrieb, der die
Interessen der Anleger schiitzt. Hierzu zahlen insbesondere
Regeln zur Bestimmung eines Zielmarkts und zu Produktge-
nehmigungs- und Produktliberwachungsverfahren sowie zur
Kostentransparenz beim Vertrieb von Finanzprodukten. Die
Mitglieder haben ihre Prozesse und Systeme organisatorisch
und technisch weiterententwickelt, um die Einhaltung dieser
Anforderungen seit Januar 2018 sicherzustellen. Damit verfii-
gen sie Uber die erforderlichen Informationen liber Zielméarkte
und Kosten ihrer Produkte und stellen sie ihren Vertriebspart-
nern zur Verfigung.

Im Rahmen des vorgeschriebenen Produktgenehmigungs-
verfahrens legen die Mitglieder fiir ihre Produkte eine
transparente Kostenstruktur, eine Vertriebsstrategie und
einen Zielmarkt fest. Sie wirken als Emittenten bei ihren
Vertriebspartnern auf einen verantwortungsvollen Vertrieb
dieser Wertpapiere hin.

Die Mitglieder stellen sicher, dass fiir strukturierte Wert-
papiere, die unter die europdische PRIIPs-Verordnung fallen
und die einem Privatanleger zugénglich gemacht werden,
das entsprechende Basisinformationsblatt (BIB) mit allen
erforderlichen Daten und Fakten bereitgestellt wird.

Uber die gesetzlichen Vorgaben des Basisinformationsblatts
hinaus kommen die Mitglieder dem hohen Informations- und
Aufklérungsbedarf der Anleger nach und verpflichten sich zu

einer verstandlichen Beschreibung der von ihnen emittierten
strukturierten Wertpapiere.

Die Mitglieder stellen die Renditechancen und potenziellen
Risiken ihrer Produkte transparent dar und erleichtern damit
die Vergleichbarkeit mit anderen Produkten.

Die Mitglieder stellen keine positiven Szenarien in den
Vordergrund, die nur unter unwahrscheinlichen Umsténden
eintreten und verwenden bei der Bezeichnung der Produkte
klare und unmissverstandliche Begriffe. Damit sollen auch
mogliche Fehlanreize fiir die Investmententscheidung eines
Anlegers vermieden werden.

Emittieren die Mitglieder erstmals fiir sie neue Arten von
strukturierten Wertpapieren, ibernehmen sie nach Mdglich-
keit bereits am Markt etablierte Gattungsbezeichnungen.

Jedes Auszahlungsprofil eines strukturierten Wertpapiers
ist mit einer bestimmten Markterwartung verbunden. Die
Mitglieder achten darauf, dass mit Blick auf diese Markt-
erwartung kein unausgewogenes Verhéltnis zwischen
Renditechance und Risiko besteht.

Die Mitglieder stellen sicher, dass der hchstmdgliche Ertrag
des jeweiligen strukturierten Wertpapiers zum Zeitpunkt der
Festlegung der Produktkonditionen die Rendite einer Bundes-
anleihe mit vergleichbarer Laufzeit unter Berlicksichtigung
der marktiblichen Transaktionskosten Ubersteigt.

Bonitétsabhangige Schuldverschreibungen, die an Privat-
kunden vertrieben werden sollen, werden nur unter Einhaltung
der vom Bundesverband fiir strukturierte Wertpapiere und der



Deutschen Kreditwirtschaft (DK) verabschiedeten ,,Grund-
sétze flr die Emission von ,bonitédtsabhéngigen Schuld-
verschreibungen‘ zum Vertrieb an Privatkunden in Deutsch-
land“ emittiert. Die Mitglieder verwenden fiir die Emission
von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen einen geson-
derten Basisprospekt.

Die Mitglieder legen keine strukturierten Wertpapiere fur
den 6ffentlichen Vertrieb auf, die sich auf einzelne Fonds als
Basiswerte beziehen, wenn die Fonds in Deutschland nicht
zum Vertrieb zugelassen werden kénnen (z.B. Single-Hedge-
fonds), wenn ihre aktuelle Bewertung nicht oder nur in groBen
zeitlichen Abstanden veroffentlicht wird (z.B. Private Equity
Fonds) oder wenn ihre Riicknahme wesentlichen Beschrén-
kungen unterliegt (z.B. geschlossene Fonds).

Kosten

Strukturierte Wertpapiere weisen eine
hohe Kostentransparenz auf.

Die Preisbildung der strukturierten Wertpapiere vollzieht sich
im Wettbewerb zwischen den Emittenten nach den Kriterien
der modernen Finanzmarkttheorie und beruht auf unter-
schiedlichen Einflussfaktoren.

Die Mitglieder informieren die Anleger lber die Kosten der
strukturierten Wertpapiere (Produktkosten) in den jeweiligen
Basisinformationsblattern bzw. Produktinformationsblattern.

Die Mitglieder geben zum Zeitpunkt der Festlegung der Pro-
duktkonditionen die Kosten des Wertpapiers im Produktin-
formationsblatt an. Diese Produktkosten umfassen nach den
regulatorischen Vorgaben der europdischen Finanzmarkt-
richtlinie die Einstiegskosten, die fortlaufenden Kosten und
die Ausstiegskosten. Sie enthalten u.a. die beim Emittenten
entstehenden operativen Kosten fiir Strukturierung (z.B.
Erstellung der Wertpapierprospekte, Bérsenzulassung der
strukturierten Wertpapiere), Market Making (fortlaufende
Preisstellung im bérslichen und auBerbdérslichen Handel)
und Abwicklung des jeweiligen strukturierten Wertpapiers.
Sie beinhalten auBerdem den erwarteten Gewinn fiir den
Emittenten.

Die Mitglieder stellen die Angaben zu den Produktkosten den
Vertriebspartnern zur Verfiigung.



Handel

Jedes Mitglied stellt sicher, dass
grundsatzlich ein Handel fiir die eigenen
strukturierten Wertpapiere moglich ist.

Im Interesse der Anleger fiihren die Mitglieder den Handel fiir
ihre Wertpapiere im Sekunddrmarkt selbst durch oder beauf-
tragen einen Dritten mit dem Market Making.

Sie veroffentlichen im Voraus, zu welchen Zeiten der Handel
moglich ist. Wahrend dieser Zeiten stellen sie einen liquiden
Markt zur Verfiigung und ermdglichen so, dass der Anleger
das jeweilige Wertpapier unter gewdhnlichen Marktbedingun-
gen handeln kann, sofern der Wertpapierprospekt fiir das ein-
zelne Wertpapier nicht ausdriicklich etwas anderes vorsieht.

Die Mitglieder verdffentlichen im Internet aktuelle Geld- und
Briefkurse und legen gegebenenfalls offen, bis zu welchen
Volumina sie Preise stellen. Anderungen und Einschrankun-
gen veroffentlichen die Mitglieder unverziiglich.

AuBerhalb der Ublichen Handelszeiten des Basiswerts stellen
sie Preise fir ein strukturiertes Wertpapier unter Bericksich-
tigung von aktuellen Entwicklungen und Marktkorrelationen.

Die Mitglieder stellen sicher, dass wahrend der bérslichen
Handelszeiten fiir ein Wertpapier vergleichbare Konditionen
auch im auBerbdrslichen Handel gelten. Bei Marktstérungen
oder auBergewdhnlichen Umsténden kdnnen die Mitglieder
den Handel in ihren strukturierten Wertpapieren einstellen.
Sie bemiihen sich aber, den Handel zum friihestmd&glichen
Zeitpunkt wieder aufzunehmen und gegebenenfalls einen
Telefonhandel einrichten.

Dies gilt insbesondere bei Stérungen in den technischen
Systemen der Mitglieder bzw. der von ihnen beauftragten
Dienstleister.

Service

Die Mitglieder sorgen fiir einen
umfangreichen Service fiir die Anleger.

Die Mitglieder informieren ausgewogen und in einer verstand-
lichen Sprache. Zum besseren Versténdnis der strukturier-
ten Wertpapiere stellen die Mitglieder umfangreiche Infor-
mationen wie Produktbeschreibungen oder Term Sheets zur
Verfligung. Chancen und Risiken werden hierbei fiir unter-
schiedliche Szenarien in einem angemessenen Verhaltnis
zueinander dargestellt, ohne irrefiihrende Renditeerwartun-
gen zu wecken.

Im Sinne einer Gleichbehandlung der Anleger machen die
Mitglieder Wertpapierprospekte und Broschiiren beziehungs-
weise sonstige Marketingmaterialien wahrend des 6ffent-
lichen Angebots kostenlos und an einer leicht auffindbaren
Stelle im Internet zugénglich.

Sie geben den Anlegern die Méglichkeit, im Internet die Wert-
entwicklung des einzelnen Wertpapiers anhand von Charts
seit Emission nachzuvollziehen. Alle relevanten Informationen
zu den strukturierten Wertpapieren, fiir die der Kodex gliltig
ist, werden den Anlegern im Internet an leicht zugénglicher
Stelle zur Verfligung gestellt.

Die Mitglieder gewéhrleisten einen guten Service fir die
Anleger. Hierzu zéhlen beispielsweise das Einrichten einer
telefonischen Hotline und die Mdglichkeit, Gber ein Kon-
taktformular im Internet Fragen zu stellen. Ansprechpartner
fir die Anleger stehen in der Regel bdrsentdglich zwischen
9.00 Uhr und 18.00 Uhr zur Verfiigung.

Die Mitglieder liefern dem Bundesverband fir strukturierte
Wertpapiere alle notwendigen Daten zur Verdffentlichung
des Marktvolumens und der Marktanteile und leisten damit
einen wichtigen Beitrag zur Transparenz des deutschen
Zertifikatemarktes.



Einhaltung

Die Mitglieder verpflichten sich
zur Einhaltung des Kodex.

Die Akzeptanz des Kodex hangt von seiner Einhaltung sowie
von regelmaBigen Uberpriifungen und Anpassungen ab.

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen bilden die Grundlage
fur die interne Organisation des Geschéfts mit strukturierten
Wertpapieren. Fir die Handhabung von Interessenkonflikten,
zum Beispiel im Market Making und fir die Einhaltung
der intern festgelegten Hochstsétze fiir die erwarteten
Emittentenmargen und Vertriebsprovisionen ergreifen die
Mitglieder geeignete organisatorische MaBnahmen, die
durch eine von Handel und Vertrieb unabhéngige Stelle wie
Compliance oder Risk Controlling Giberwacht wird.

Insbesondere stellen sie interne Regeln zu der Frage auf,
in welchen Féllen ihren Mitarbeitern der eigene Erwerb von
strukturierten Wertpapieren untersagt ist.

Die Mitglieder diirfen &ffentlich darauf hinweisen, dass sie bei
ihren strukturierten Wertpapieren die Regelungen des Kodex
anwenden.

Der Fairness Kodex ist zum 1. November 2013 in Kraft getre-
ten und wurde zuletzt am 13. Marz 2018 aktualisiert.

Die Einhaltung des Kodex wird regelmaBig vom Wissenschaft-
lichen Beirat Uberpriift. Der Kodex wird zudem regelmaBig an
veranderte nationale sowie internationale Marktbedingungen
angepasst.

Bei einem VerstoB eines Mitglieds gegen den Kodex entschei-
det der Vorstand lber angemessene MaBnahmen, die bis zum
Ausschluss aus dem Bundesverband fiir strukturierte Wert-
papiere fiihren kénnen.
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