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8§ 80 WpHG — Organisationspflichten; Verordnungserméachtigung

Wertpapierhandelsgesetz
Stand: 01.04.2026 (konsolidierte Textfassung, kein amtliches Inkrafttretensdatum)

(1) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss die organisatorischen Pflichten nach § 25a Absatz 1
und § 25e Absatz 4 des Kreditwesengesetzes oder, sofern es sich um ein Wertpapierinstitut handelt,
nach § 28 Absatz 1 und 2 und § 41 des Wertpapierinstitutsgesetzes einhalten. Darliber hinaus muss es

1. angemessene Vorkehrungen treffen, um die Kontinuitat und Regelmafigkeit der
Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen zu gewéahrleisten; zu diesem Zweck
greift es auf geeignete und verhaltnisméaRige Systeme, einschlie3lich der nach Artikel 7 der
Verordnung (EU) 2022/2554 eingerichteten und verwalteten Systeme der Informations- und
Kommunikationstechnologie (IKT), sowie auf geeignete und verhaltnismafige Ressourcen und
Verfahren zuriick;

2. auf Dauer wirksame Vorkehrungen fir angemessene MafRnahmen treffen, um Interessenkonflikte
bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen oder einer
Kombination davon zwischen einerseits ihm selbst einschlielich seiner Geschéftsleitung, seiner
Mitarbeiter, seiner vertraglich gebundenen Vermittler und der mit ihm direkt oder indirekt durch
Kontrolle im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 37 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013
verbundenen Personen und Unternehmen und andererseits seinen Kunden oder zwischen seinen
Kunden untereinander zu erkennen und zu vermeiden oder zu regeln; dies umfasst auch solche
Interessenkonflikte, die durch die Annahme von Zuwendungen Dritter sowie durch die eigene
Vergutungsstruktur oder sonstige Anreizstrukturen des Wertpapierdienstleistungsunternehmens
verursacht werden;

3. im Rahmen der Vorkehrungen nach Nummer 2 Grundsatze oder Ziele, die den Umsatz, das
Volumen oder den Ertrag der im Rahmen der Anlageberatung empfohlenen Geschéfte unmittelbar
oder mittelbar betreffen (Vertriebsvorgaben), derart ausgestalten, umsetzen und Gberwachen, dass
Kundeninteressen nicht beeintrachtigt werden;

4. Uber solide Sicherheitsmechanismen zur Erfullung der Vorgaben der Verordnung (EU) 2022/2554
verfigen, die die Sicherheit und Authentifizierung der Informationstbermittlungswege gewahrleisten,
das Risiko der Datenverféalschung und des unberechtigten Zugriffs minimieren und verhindern, dass
Informationen bekannt werden, sodass die Vertraulichkeit der Daten jederzeit gewéhrleistet ist.

Né&here Bestimmungen zur Organisation der Wertpapierdienstleistungsunternehmen enthélt Kapitel Il
Abschnitt 1 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565.

(2) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss zusétzlich die in diesem Absatz genannten
Bestimmungen einhalten, wenn es in der Weise Handel mit Finanzinstrumenten betreibt, dass ein
Computeralgorithmus die einzelnen Auftragsparameter automatisch bestimmt, ohne dass es sich um ein
System handelt, das nur zur Weiterleitung von Auftragen zu einem oder mehreren Handelsplatzen, zur
Bearbeitung von Auftragen ohne die Bestimmung von Auftragsparametern, zur Bestatigung von
Auftragen oder zur Nachhandelsbearbeitung ausgefiihrter Auftrage verwendet wird (algorithmischer
Handel). Auftragsparameter im Sinne des Satzes 1 sind insbesondere Entscheidungen, ob der Auftrag
eingeleitet werden soll, Uber Zeitpunkt, Preis oder Quantitat des Auftrags oder wie der Auftrag nach
seiner Einreichung mit eingeschrankter oder tberhaupt keiner menschlichen Beteiligung bearbeitet wird.
Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das algorithmischen Handel betreibt, muss Gber Systeme
und Risikokontrollen verfuigen, die sicherstellen, dass

1. seine Handelssysteme entsprechend den Vorgaben in Kapitel Il der Verordnung (EU) 2022/2554
belastbar sind, Uber ausreichende Kapazitaten verfligen und angemessenen Handelsschwellen und
Handelsobergrenzen unterliegen;
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2. die Ubermittlung von fehlerhaften Auftragen oder eine Funktionsweise des Systems vermieden
wird, durch die Stérungen auf dem Markt verursacht oder ein Beitrag zu diesen geleistet werden
konnten;

3. seine Handelssysteme nicht fur einen Zweck verwendet werden kénnen, der gegen die
europaischen und nationalen Vorschriften gegen Marktmissbrauch oder die Vorschriften des
Handelsplatzes versto3t, mit dem es verbunden ist.

Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das algorithmischen Handel betreibt, muss ferner tber
wirksame Vorkehrungen zur Fortfiihrung der Geschaftstatigkeiten, einschlie3lich der nach Artikel 11 der
Verordnung (EU) 2022/2554 aufgestellten IKT-Geschaftsfortfihrungsleitlinie und -plane sowie
IKT-Reaktions- und -Wiederherstellungsplane, verfiigen, um mit jeglichen Stérungen in ihren
Handelssystemen umzugehen und sicherzustellen, dass ihre Systeme vollstandig getestet sind und
ordnungsgeman tberwacht werden, damit die in diesem Absatz festgelegten allgemeinen Vorgaben und
die in den Kapiteln Il und IV der Verordnung (EU) 2022/2554 festgelegten spezifischen Vorgaben erflllt
werden. Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen zeigt der Bundesanstalt und den zusténdigen
Behorden des Handelsplatzes, dessen Mitglied oder Teilnehmer es ist, an, dass es algorithmischen
Handel betreibt.

(3) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das algorithmischen Handel im Sinne des Artikels 18 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 betreibt, hat ausreichende Aufzeichnungen zu den in Absatz 2
genannten Angelegenheiten fur mindestens finf Jahre aufzubewahren. Nutzt das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen eine hochfrequente algorithmische Handelstechnik, miissen
diese Aufzeichnungen insbesondere alle von ihm platzierten Auftrage einschlief3lich
Auftragsstornierungen, ausgefihrten Auftrége und Kursnotierungen an Handelsplatzen umfassen und
chronologisch geordnet aufbewahrt werden. Auf Verlangen der Bundesanstalt sind diese Aufzeichnungen
herauszugeben.

(4) Betreibt ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen algorithmischen Handel im Sinne des Absatzes 2
unter Verfolgung einer Market-Making-Strategie, hat es unter Berlicksichtigung der Liquiditat, des
Umfangs und der Art des konkreten Marktes und der konkreten Merkmale des gehandelten Instruments

1. dieses Market-Making wéhrend eines festgelegten Teils der Handelszeiten des Handelsplatzes
kontinuierlich zu betreiben, abgesehen von aulRergewothnlichen Umstanden, so dass der Handelsplatz
regelméaRig und verlasslich mit Liquiditat versorgt wird,

2. einen schriftlichen Vertrag mit dem Handelsplatz zu schlie3en, in dem zumindest die
Verpflichtungen nach Nummer 1 festgelegt werden, sofern es nicht den Vorschriften des § 26¢ des
Bdrsengesetzes unterliegt, und

3. Uber wirksame Systeme und Kontrollen zu verfiigen, durch die gewahrleistet wird, dass es jederzeit

diesen Verpflichtungen nachkommt.
(5) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das algorithmischen Handel betreibt, verfolgt eine
Market-Making-Strategie im Sinne des Absatzes 4, wenn es Mitglied oder Teilnehmer eines oder
mehrerer Handelsplatze ist und seine Strategie beim Handel auf eigene Rechnung beinhaltet, dass es in
Bezug auf ein oder mehrere Finanzinstrumente an einem einzelnen Handelsplatz oder an verschiedenen
Handelsplatzen feste, zeitgleiche Geld- und Briefkurse vergleichbarer Hohe zu wettbewerbsféhigen
Preisen stellt.

(6) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss bei einer Auslagerung von Aktivitaten und
Prozessen sowie von Finanzdienstleistungen die Anforderungen nach 8§ 24 Absatz 1 Nummer 19, auch in
Verbindung mit einer Rechtsverordnung nach Absatz 4, und nach § 25b des Kreditwesengesetzes oder,
sofern es sich um ein Wertpapierinstitut handelt, nach den 88 40 und 64 Absatz 1 Nummer 13 des
Wertpapierinstitutsgesetzes einhalten. Die Auslagerung darf nicht die Rechtsverhéltnisse des
Unternehmens zu seinen Kunden und seine Pflichten, die nach diesem Abschnitt gegeniiber den Kunden
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bestehen, verédndern. Die Auslagerung darf die Voraussetzungen, unter denen dem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen eine Erlaubnis nach § 32 des Kreditwesengesetzes oder nach §
15 des Wertpapierinstitutsgesetzes erteilt worden ist, nicht verandern. Nahere Bestimmungen zu den
Anforderungen an die Auslagerung ergeben sich aus den Artikeln 30 bis 32 der Delegierten Verordnung
(EU) 2017/565.

(7) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf die Anlageberatung nur dann als Unabhéngige
Honorar-Anlageberatung erbringen, wenn es ausschlief3lich Unabh&ngige Honorar-Anlageberatung
erbringt oder wenn es die Unabh&ngige Honorar-Anlageberatung organisatorisch, funktional und
personell von der Gbrigen Anlageberatung trennt. Wertpapierdienstleistungsunternehmen missen
Vertriebsvorgaben im Sinne des Absatzes 1 Nummer 3 fir die Unabhangige Honorar-Anlageberatung so
ausgestalten, dass in keinem Falle Interessenkonflikte mit Kundeninteressen entstehen kénnen. Ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Unabhangige Honorar-Anlageberatung erbringt, muss auf
seiner Internetseite angeben, ob die Unabhéngige Honorar-Anlageberatung in der Hauptniederlassung
und in welchen inlandischen Zweigniederlassungen angeboten wird.

(8) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Finanzportfolioverwaltung oder Unabhangige
Honorar-Anlageberatung erbringt, muss durch entsprechende Grundséatze sicherstellen, dass alle
monetéaren Zuwendungen, die im Zusammenhang mit der Finanzportfolioverwaltung oder Unabhéngigen
Honorar-Anlageberatung von Dritten oder von fiir Dritte handelnden Personen angenommen werden,
dem jeweiligen Kunden zugewiesen und an diesen weitergegeben werden.

(9) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Finanzinstrumente zum Verkauf konzipiert, hat ein
Verfahren fir die Freigabe jedes einzelnen Finanzinstruments und jeder wesentlichen Anpassung
bestehender Finanzinstrumente zu unterhalten, zu betreiben und zu Uberprifen, bevor das
Finanzinstrument an Kunden vermarktet oder vertrieben wird (Produktfreigabeverfahren). Das Verfahren
muss sicherstellen, dass fiir jedes Finanzinstrument fir Endkunden innerhalb der jeweiligen
Kundengattung ein bestimmter Zielmarkt festgelegt wird. Dabei sind alle einschlagigen Risiken fur den
Zielmarkt zu bewerten. Darliber hinaus ist sicherzustellen, dass die beabsichtigte Vertriebsstrategie dem
nach Satz 2 bestimmten Zielmarkt entspricht.

(10) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat von ihm angebotene oder vermarktete
Finanzinstrumente regelmafig zu tberprifen und dabei alle Ereignisse zu berticksichtigen, die
wesentlichen Einfluss auf das potentielle Risiko fur den bestimmten Zielmarkt haben kénnten. Zumindest
ist regelmaRig zu beurteilen, ob das Finanzinstrument den Bedtrfnissen des nach Absatz 9 Satz 2
bestimmten Zielmarkts weiterhin entspricht und ob die beabsichtigte Vertriebsstrategie zur Erreichung
dieses Zielmarkts weiterhin geeignet ist.

(11) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Finanzinstrumente konzipiert, hat allen
Vertriebsunternehmen sdmtliche erforderlichen und sachdienlichen Informationen zu dem
Finanzinstrument und dem Produktfreigabeverfahren nach Absatz 9 Satz 1, einschlieRlich des nach
Absatz 9 Satz 2 bestimmten Zielmarkts, zur Verfugung zu stellen. Vertreibt ein
Wertpapierdienstleistungsunternehmen Finanzinstrumente oder empfiehlt es diese, ohne sie zu
konzipieren, muss es liber angemessene Vorkehrungen verfiigen, um sich die in Satz 1 genannten
Informationen vom konzipierenden Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder vom Emittenten zu
verschaffen und die Merkmale sowie den Zielmarkt des Finanzinstruments zu verstehen.

(12) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Finanzinstrumente anzubieten oder zu empfehlen
beabsichtigt und das von einem anderen Wertpapierdienstleistungsunternehmen konzipierte
Finanzinstrumente vertreibt, hat geeignete Verfahren aufrechtzuerhalten und Ma3nahmen zu treffen, um
sicherzustellen, dass die Anforderungen nach diesem Gesetz eingehalten werden. Dies umfasst auch
solche Anforderungen, die fur die Offenlegung, fiir die Bewertung der Eignung und der Angemessenheit,
fur Anreize und fur den ordnungsgemafen Umgang mit Interessenkonflikten gelten. Das
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Wertpapierdienstleistungsunternehmen ist zu besonderer Sorgfalt verpflichtet, wenn es als
Vertriebsunternehmen ein neues Finanzprodukt anzubieten oder zu empfehlen beabsichtigt oder wenn
sich die Dienstleistungen andern, die es als Vertriebsunternehmen anzubieten oder zu empfehlen
beabsichtigt.

(13) Das Wertpapierdienstleistungsunternehmen hat seine Produktfreigabevorkehrungen regelmagig zu
Uberprifen, um sicherzustellen, dass diese belastbar und zweckmafiig sind und zur Umsetzung
erforderlicher Anderungen geeignete MaRnahmen zu treffen. Es hat sicherzustellen, dass seine geman
Artikel 22 Absatz 2 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 eingerichtete Compliance-Funktion die
Entwicklung und regelmaRige Uberpriifung der Produktfreigabevorkehrungen tiberwacht und etwaige
Risiken, dass Anforderungen an den Produktiiberwachungsprozess nicht erflillt werden, friihzeitig
erkennt.

(13a) Die Absatze 9 bis 12 gelten nicht fiir Wertpapierdienstleistungsunternehmen, sofern sich ihre
Wertpapierdienstleistung auf Anleihen mit einer Make-Whole-Klausel bezieht, die Giber keine anderen
eingebetteten Derivate als eine Make-Whole-Klausel verfiigen, oder wenn die Finanzinstrumente
ausschlief3lich an geeignete Gegenparteien vermarktet oder vertrieben werden.

(14) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die nicht der Zustimmung des
Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen zur Anwendung der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565
sowie zur Umsetzung der Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 der Kommission vom 7. April 2016 zur
Erganzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf den
Schutz der Finanzinstrumente und Gelder von Kunden, Produktiiberwachungspflichten und Vorschriften
fur die Entrichtung beziehungsweise Gewéahrung oder Entgegennahme von Gebiihren, Provisionen oder
anderen monetéaren oder nicht-monetéaren Vorteilen (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 500), in der jeweils
geltenden Fassung, und den organisatorischen Anforderungen nach Absatz 1 Satz 2 und Absatz 7, den
Anforderungen an das Produktfreigabeverfahren und den Produktvertrieb nach Absatz 9 und das
Uberprufungsverfahren nach Absatz 10 sowie den nach Absatz 11 zur Verfiigung zu stellenden
Informationen und damit zusammenhé&ngenden Pflichten der Wertpapierdienstleistungsunternehmen
erlassen. Das Bundesministerium der Finanzen kann die Ermé&chtigung durch Rechtsverordnung auf die
Bundesanstalt Gibertragen.

Zitiervorschlag: § 80 WpHG

Quelle: Bundesamt fur Justiz, abgerufen 02.07.2026
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