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Definition eines professionellen, eines semiprofessionellen und eines Privatanlegers für Deutschland1 

 

 
Professioneller Anleger 

 

Professioneller Anleger ist jeder Anleger, der im Sinne von Anhang II der Richtlinie 2004/39/EG als 

professioneller Kunde angesehen wird oder auf Antrag als ein professioneller Kunde behandelt 

werden kann. 

(KAGB §1, Abs. 19, Nr. 32) 

 

Ein professioneller Kunde ist ein Kunde, der über ausreichende Erfahrungen, Kenntnisse und 

Sachverstand verfügt, um seine Anlageentscheidungen selbst treffen und die damit verbundenen 

Risiken angemessen beurteilen zu können. Um als professioneller Kunde angesehen zu werden, 

muss ein Kunde den folgenden Kriterien genügen: 

 I. Kategorien von Kunden, die als professionelle Kunden angesehen werden 

Folgende Rechtspersönlichkeiten sollten in Bezug auf alle Wertpapierdienstleistungen und 

Finanzinstrumente als professionelle Kunden im Sinne der Richtlinie angesehen werden:  

1. Rechtspersönlichkeiten, die zugelassen sein oder unter Aufsicht stehen müssen, um auf den 

Finanzmärkten tätig werden zu können. Die nachstehende Liste ist so zu verstehen, dass sie 

alle zugelassenen Rechtspersönlichkeiten umfasst, die die Tätigkeiten erbringen, die für die 

genannten Rechtspersönlichkeiten kennzeichnend sind: Rechtspersönlichkeiten, die von einem 

Mitgliedstaat im Rahmen einer Richtlinie zugelassen werden, Rechtspersönlichkeiten, die von 

einem Mitgliedstaat ohne Bezugnahme auf eine Richtlinie zugelassen oder beaufsichtigt 

werden, Rechtspersönlichkeiten, die von einem Drittland zugelassen oder beaufsichtigt 

werden:  

a) Kreditinstitute 

b) Wertpapierfirmen 

c) sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute 

d) Versicherungsgesellschaften 

e) Organismen für gemeinsame Anlagen und ihre Verwaltungsgesellschaften 

f) Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften 

g) Warenhändler und Warenderivate-Händler 

h) örtliche Anleger 

i) sonstige institutionelle Anleger. 

2. Große Unternehmen, die auf Unternehmensebene zwei der nachfolgenden Anforderungen 

erfüllen: 

o Bilanzsumme: 20.000.000 EUR 

o Nettoumsatz: 40.000.000 EUR 

o Eigenmittel:    2.000.000 EUR 

3. Nationale und regionale Regierungen, Stellen der staatlichen Schuldenverwaltung, 

Zentralbanken, internationale und supranationale Einrichtungen wie die Weltbank, der IWF, die 

EZB, die EIB und andere vergleichbare internationale Organisationen. 

4. Andere institutionelle Anleger, deren Haupttätigkeit in der Anlage in Finanzinstrumenten 

besteht, einschließlich Einrichtungen, die die wertpapiermäßige Verbriefung von 

Verbindlichkeiten und andere Finanzierungsgeschäfte betreiben. 

 

                                                           
1 Gemäß Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBl. I S. 1981), das durch Artikel 3 des Gesetzes vom 10. Dezember 2014 (BGBl. I S. 2085) geändert worden ist 
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Die oben genannten Rechtspersönlichkeiten werden als professionelle Kunden angesehen. Es 

muss ihnen allerdings möglich sein, eine Behandlung als nichtprofessioneller Kunde zu 

beantragen, bei der Wertpapierfirmen bereit sind, ein höheres Schutzniveau zu gewähren. 

Handelt es sich bei dem Kunden einer Wertpapierfirma um eines der oben genannten 

Unternehmen, muss die Wertpapierfirma ihn vor Erbringung jeglicher Dienstleistungen darauf 

hinweisen, dass er aufgrund der ihr vorliegenden Informationen als professioneller Kunde 

eingestuft und behandelt wird, es sei denn, die Wertpapierfirma und der Kunde vereinbaren etwas 

anderes. Die Firma muss den Kunden auch darüber informieren, dass er eine Änderung der 

vereinbarten Bedingungen beantragen kann, um sich ein höheres Schutzniveau zu verschaffen. 

Es obliegt dem als professioneller Kunde eingestuften Kunden, das höhere Schutzniveau zu 

beantragen, wenn er glaubt, die mit der Anlage verbundenen Risiken nicht korrekt beurteilen 

oder steuern zu können. 

Das höhere Schutzniveau wird dann gewährt, wenn ein als professioneller Kunde eingestufter 

Kunde eine schriftliche Übereinkunft mit der Wertpapierfirma dahingehend trifft, ihn im Sinne der 

geltenden Wohlverhaltensregeln nicht als professionellen Kunden zu behandeln. In dieser 

Übereinkunft sollte festgelegt werden, ob dies für eine oder mehrere Dienstleistung(en) oder 

Geschäfte oder für eine oder mehrere Art(en) von Produkten oder Geschäften gilt. 

 

 II. Kunden, die auf Antrag als professionelle Kunden behandelt werden können 

 II.1 Einstufungskriterien 

Anderen Kunden als den in Abschnitt I genannten, einschließlich öffentlich-rechtlicher 

Körperschaften und individueller privater Anleger, kann es ebenfalls gestattet werden, auf das 

Schutzniveau zu verzichten, das von den Wohlverhaltensregeln geboten wird. 

Wertpapierfirmen sollte folglich gestattet werden, diese Kunden als professionelle Kunden zu 

behandeln, sofern die nachstehend genannten einschlägigen Kriterien und Verfahren eingehalten 

werden. Bei diesen Kunden sollte allerdings nicht davon ausgegangen werden, dass sie über 

Marktkenntnisse und -erfahrungen verfügen, die denen der Kunden nach Abschnitt I vergleichbar 

sind. 

Eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltensregeln gebotenen Schutzniveaus ist nur 

dann zulässig, wenn die Wertpapierfirma sich durch eine angemessene Beurteilung des 

Sachverstands, der Erfahrungen und der Kenntnisse des Kunden davon vergewissert hat, dass 

dieser in Anbetracht der Art der geplanten Geschäfte oder Dienstleistungen nach vernünftigem 

Ermessen in der Lage ist, seine Anlageentscheidungen selbst zu treffen und die damit 

einhergehenden Risiken versteht. 

Der Eignungstest, der auf Manager und Führungskräfte von Rechtspersönlichkeiten angewandt 

wird, die aufgrund von Finanzrichtlinien zugelassen sind, könnte als ein Beispiel für die 

Beurteilung des Sachverstands und der Kenntnisse angesehen werden. Im Falle kleiner 

Rechtspersönlichkeiten sollte die Person der oben genannten Beurteilung unterzogen werden, die 

befugt ist, Geschäfte im Namen der Rechtspersönlichkeit zu tätigen. 

Die genannte Beurteilung sollte ergeben, dass mindestens zwei der folgenden Kriterien erfüllt 

werden:  

o Der Kunde hat an dem relevanten Markt während der vier vorhergehenden Quartale 

durchschnittlich pro Quartal 10 Geschäfte von erheblichem Umfang getätigt. 

o Das Finanzinstrument-Portfolio des Kunden, das definitionsgemäß Bardepots und 

Finanzinstrumente umfasst, übersteigt 500.000 EUR. 

o Der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen Position im Finanzsektor 

tätig, die Kenntnisse über die geplanten Geschäfte oder Dienstleistungen voraussetzt. 
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 II.2 Verfahren 

Die Kunden im oben genannten Sinn können nur dann auf den Schutz durch die 

Wohlverhaltensregeln verzichten, wenn folgendes Verfahren eingehalten wird:  

o Sie müssen der Wertpapierfirma schriftlich mitteilen, dass sie generell oder in Bezug auf eine 

bestimmte Wertpapierdienstleistung oder ein bestimmtes Wertpapiergeschäft oder in Bezug 

auf eine bestimmte Art von Geschäft oder Produkt als professioneller Kunde behandelt 

werden möchten. 

o Die Wertpapierfirma muss sie schriftlich klar darauf hinweisen, welches Schutzniveau und 

welche Anlegerentschädigungsrechte sie gegebenenfalls verlieren. 

o Die Kunden müssen schriftlich in einem vom jeweiligen Vertrag getrennten Dokument 

bestätigen, dass sie sich der Folgen des Verlustes dieses Schutzniveaus bewusst sind. 

Wertpapierfirmen müssen verpflichtet sein, durch angemessene Vorkehrungen sicherzustellen, 

dass ein Kunde, der als professioneller Kunde behandelt werden möchte, die einschlägigen 

Kriterien gemäß Abschnitt II.1 erfüllt, bevor sie einem Antrag auf Verzicht auf den Schutz 

stattgeben. 

Wurden Kunden hingegen aufgrund von Parametern und Verfahren, die den oben genannten 

vergleichbar sind, bereits als professionelle Kunden eingestuft, sollte sich ihr Verhältnis zu den 

Wertpapierfirmen durch neue, aufgrund dieses Anhangs angenommene Regeln nicht ändern. 

Die Firmen müssen zweckmäßige schriftliche interne Strategien und Verfahren einführen, anhand 

deren die Kunden eingestuft werden können. Die professionellen Kunden sind dafür 

verantwortlich, die Firma über alle Änderungen zu informieren, die ihre Einstufung beeinflussen 

könnten. Sollte die Wertpapierfirma zu der Erkenntnis gelangen, dass der Kunde die Bedingungen 

nicht mehr erfüllt, die ihn anfänglich für eine Behandlung als professioneller Kunde in Frage 

kommen ließen, so muss sie entsprechende Schritte in die Wege leiten. 

(Anhang II der Richtlinie 2004/39/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 über Märkte für 

Finanzinstrumente, zur Änderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des 

Europäischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (MIFID)) 

 

 

Semiprofessioneller Anleger 
 

Semiprofessioneller Anleger ist  

a) jeder Anleger,  

aa) der sich verpflichtet, mindestens 200.000 Euro zu investieren, 

bb) der schriftlich in einem vom Vertrag über die Investitionsverpflichtung getrennten Dokument 

angibt, dass er sich der Risiken im Zusammenhang mit der beabsichtigten Verpflichtung 

oder Investition bewusst ist, 

cc) dessen Sachverstand, Erfahrungen und Kenntnisse die AIF-Verwaltungsgesellschaft oder die 

von ihr beauftragte Vertriebsgesellschaft bewertet, ohne von der Annahme auszugehen, dass 

der Anleger über die Marktkenntnisse und -erfahrungen der in Anhang II Abschnitt I der 

Richtlinie 2004/39/EG genannten Anleger verfügt, 

dd) bei dem die AIF-Verwaltungsgesellschaft oder die von ihr beauftragte Vertriebsgesellschaft 

unter Berücksichtigung der Art der beabsichtigten Verpflichtung oder Investition hinreichend 

davon überzeugt ist, dass er in der Lage ist, seine Anlageentscheidungen selbst zu treffen 

und die damit einhergehenden Risiken versteht und dass eine solche Verpflichtung für den 

betreffenden Anleger angemessen ist, und 
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ee) dem die AIF-Verwaltungsgesellschaft oder die von ihr beauftragte Vertriebsgesellschaft 

schriftlich bestätigt, dass sie die unter Doppelbuchstabe cc genannte Bewertung 

vorgenommen hat und die unter Doppelbuchstabe dd genannten Voraussetzungen gegeben 

sind, 

 

b) ein in § 37 Absatz 1 genannter Geschäftsleiter oder Mitarbeiter der AIF-Verwaltungsgesellschaft, 

sofern er in von der AIF-Verwaltungsgesellschaft verwaltete AIF investiert, oder ein Mitglied der 

Geschäftsführung oder des Vorstands einer extern verwalteten Investmentgesellschaft, sofern es 

in die extern verwaltete Investmentgesellschaft investiert, 

 

c) jeder Anleger, der sich verpflichtet, mindestens 10 Millionen Euro in ein Investmentvermögen zu 

investieren. 

 

d) jeder Anleger in der Rechtsform 

aa) einer Anstalt des öffentlichen Rechts, 

bb) einer Stiftung des öffentlichen Rechts oder 

cc) einer Gesellschaft, an der der Bund oder ein Land mehrheitlich beteiligt ist, wenn der Bund 

     oder das Land zum Zeitpunkt der Investition der Anstalt, der Stiftung oder der Gesellschaft in 

     den betreffenden Spezial-AIF investiert oder investiert ist. 

(KAGB §1, Abs. 19, Nr. 33) 

 

 
Privatanleger 

 

Privatanleger sind alle Anleger, die weder professionelle noch semiprofessionelle Anleger sind. 

(KAGB §1, Abs. 19, Nr. 31) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Stand: 23. September 2016 

Wallberg Invest S.A. übernimmt trotz größtmöglicher Sorgfalt hinsichtlich Aktualität, Vollständigkeit und Richtigkeit des 

Inhalts keine Gewähr. 


