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1\VVorwort

B 1. Was ist der Global Code?

Der Katalog von globalen Grundsatzen zu bewahrten
Praktiken am Devisenmarkt (Global Code) wurde von
Zentralbanken und Marktteilnehmern aus 16 ver-
schiedenen Landern erarbeitet, um einheitliche Richt-
linien zur Forderung der Integritat und des wirksamen
Funktionierens des institutionellen Devisenhandels
(FX-Markts)' bereitzustellen. Er dient der Forderung
eines soliden, fairen, liquiden, offenen und angemessen
transparenten Marktes. Auf Basis einer soliden Infra-
struktur sollen unterschiedliche Marktteilnehmer in
diesem Markt Geschafte vertrauensvoll und ordnungs-
gemals zu wettbewerbsfahigen Preisen ausfihren
konnen. Diese Geschéfte sollen wiederum alle verflg-

baren Marktinformationen widerspiegeln.

Der Global Code legt den Marktteilnehmern jedoch
keine rechtlichen oder aufsichtsrechtlichen Verpflich-
tungen auf, ebenso wenig ersetzt er Regulierungen. Er
soll vielmehr durch das Herausstellen angemessener,
global einheitlicher Prinzipien und Verfahren als Er-
ganzung zu etwaigen lokalen Gesetzen, Regelungen

und Bestimmungen dienen.

Der Global Code wurde von Zentralbanken

und Marktteilnehmern aus insgesamt 16 ver-

schiedenen Landern entwickelt.

— Im Juli 2015 wurde von den Zentralbanken die so-
genannte Foreign Exchange Working Group (FX-
WG@G) zur Foérderung der Erarbeitung des Global
Codes und seiner Einflihrung ins Leben gerufen. Sie
arbeitet unter der Schirmherrschaft des Markets
Committee, das sich aus hochrangigen Vertretern
fir Marktoperationen aus 16 Zentralbanken der
grofdten Wahrungsgebiete zusammensetzt. Den
Vorsitz flhrte Guy Debelle (Deputy Governor,

Reserve Bank of Australia).

— Auf Seiten des Privatsektors hat die FXWG eine
Marktteilnehmergruppe (Market Participants Group
— MPQ) unter dem Vorsitz von David Puth, Vorsit-
zender des Vorstandes der CLS Bank International,
gebildet. Sie unterstltzt die Koordinierung mit den
regionalen Devisenausschussen (FXCs) sowie Ver-
tretern des Devisenmarktes in anderen Regionen.
Auf diese Weise sollte eine breit gefacherte Gruppe
von Marktteilnehmern am Prozess der Erarbeitung
und Verbreitung des Global Code beteiligt werden.

Die FXWG und der MPG erstellten sukzessive Entwirfe
des Kodexes. Diese legten sie den Mitgliedern des FX-
WG und der MPG, von FXWG-Mitgliedern gesponser-
ten regionalen FXCs und ausgewahlten Branchen-
gruppen zur Kommentierung vor, um auf diese Weise
Beitrdge und Anregungen von ganz unterschiedlichen
Teilnehmern im Devisenmarkt zu erhalten. Der Global
Code ist somit ein Produkt gemeinschaftlicher
Arbeit.

Der Global Code beruht auf sechs wesentlichen

Grundsatzen:

— Ethik: Marktteilnehmer sollen sich ethisch korrekt
und professionell verhalten, um die Fairness und In-
tegritat des Devisenmarktes zu fordern.

— Unternehmensfihrung  (Governance): Marktteil-
nehmer sollen Uber ein solides und wirkungsvolles
Governance-Rahmenwerk verfligen, um fir klare
Verantwortlichkeiten und Kontrollstrukturen ihrer
Devisenmarktaktivitaten zu sorgen und dabei ver-

antwortliches Handeln im Devisenmarkt zu fordern.

— Transaktionsausfuhrung: Marktteilnehmer sind ver-
pflichtet, bei der Verhandlung und der Ausfihrung

1 Die Devisenausschisse (Foreign Exchange Committees — FXCs) und Zentralbanken kénnen bei Bedarf weiterhin lokale Normen herausgeben,

um den konkreten Umstanden ihrer Markte Rechnung zu tragen.



von Transaktionen Sorgfalt walten zu lassen. So soll
ein solider, fairer, offener, liquider und transparenter
Devisenmarkt gefordert werden.

— Weitergabe von Informationen: Marktteilnehmer
sollen klar und prazise kommunizieren und vertrau-
liche Informationen schiitzen, um eine wirkungs-
volle Kommunikation als Voraussetzung flr einen
soliden, fairen, offenen, liquiden und transparen-
ten Devisenmarkt zu gewahrleisten.

— Risikomanagement und Compliance: Marktteilnehmer
mussen ein solides Kontroll- und Compliance-Um-

feld sicherstellen, um die mit ihrem Engagement im
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Devisenmarkt zusammenhangenden Risiken wirk-
sam zu identifizieren, zu steuern und Uber sie zu
berichten.

— Bestatigungs- und Abwicklungsprozesse: Marktteil-
nehmer sollen Uber solide, effiziente, transparente
und risikomindernde Nachhandelsprozesse verfu-
gen, um die kalkulierbare, reibungslose und zeitna-
he Abwicklung von Transaktionen im Devisenmarkt

sicherzustellen.

Der Global Code wird regelmalSig Uberprift und soll

im Laufe der Zeit gemeinsam weiterentwickelt werden.

Der Global Code und geltendes Recht

Der Inhalt dieser Richtlinie ersetzt oder modifiziert
keinesfalls geltendes Recht. Ebenso wird dadurch kein
Urteil einer Regulierungs- oder Aufsichtsbehorde oder
anderer offizieller, fur die jeweiligen Markte oder
Marktteilnehmer zustandigen Stellen der Branche arti-
kuliert oder deren Beurteilung festgelegt. Diese Richt-
linie bietet auch keine Rechtfertigung fur einen Ver-
stols gegen geltendes Recht.

Die Marktteilnehmer missen mit den Gesetzen, Rege-
lungen und Bestimmungen, die fir ihre Geschafte
und den FX-Markt in der jeweiligen Rechtsordnung
gelten, vertraut sein und diese befolgen. Die Markt-
teilnehmer sind daflr verantwortlich, interne Grund-
satze und Verfahren aufrecht zu erhalten und anzu-
wenden, die der Erfullung dieses geltenden Rechts

dienen.

Der Global Code soll vielmehr als wesentliches Nach-
schlagewerk fur Marktteilnehmer bei der Durchflihrung
von Transaktionen im FX-Markt und bei der Erarbei-

tung und Uberpriifung interner Verfahren dienen. Er
ist jedoch kein umfassender Leitfaden flr das Tatigen
von Geschaften im FX-Markt.

Bestimmte Begriffe, die im Global Code verwendet
werden, konnen spezielle Definitionen oder Bedeutun-
gen nach geltendem Recht besitzen. In bestimmten
Rechtsordnungen kénnen diese Begriffe bestimmte
Aufgaben oder Verpflichtungen beinhalten. Trotz die-
ser moglichen Ubereinstimmungen sollten lokale Vor-
schriften nicht auf die Auslegung des Global Codes
angewandt werden. Um Unsicherheiten vorzubeugen,
sollten Begriffe im Global Code gemaf ihrer allgemein-
glltigen Bedeutung auf Basis der Marktpraktiken im
Devisenmarkt gedeutet werden. Weiterhin soll ihnen
keinerlei spezifische rechtliche oder aufsichtsrechtliche
Bedeutung unterstellt oder zugeschrieben werden.

Zur Information: Anhang 2 beinhaltet eine Aufzah-
lung der Ausdrlicke, die im Global Code verwendet
werden.
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I Il. FUr wen gilt der Global Code?

Im Devisenmarkt agieren unterschiedliche Teilnehmer
auf vielfaltige Weise und mit verschiedenen Devisen-
produkten. Dazu gehoren Kaufer und Verkaufer, Liqui-
ditatsgeber aus dem Nichtbankensektor, Betreiber von
E-Trading-Plattformen und andere Korperschaften,
die Makler-, Ausflihrungs- und Abrechnungsdienste

anbieten.

Der Global Code berUcksichtigt diese Vielfalt und stellt
fur all diese Marktteilnehmer einheitliche Richtlinien
fur eine verantwortungsbewusste Marktteilnahme

auf.

Fur die Zwecke dieses Dokuments ist ein
+~Marktteilnehmer”2 eine Person oder Organisation
(unabhangig ihrer Rechtsform), die:

(i) regelmafig selbst oder Uber andere Marktteilneh-
mer Geschafte in den Devisenmarkten tatigt und
dabei Wahrungen kauft oder verkauft. Dies
schlieldt Personen oder Organisationen ein, die
Geschafte tatigen, die dazu gedacht sind, Gewin-
ne oder Verluste aufgrund von Veranderungen
bei einem oder mehreren Devisenkursen zu erzie-
len. Zu diesen Geschaften gehéren auch Derivate,

gleich ob lieferbar oder nicht lieferbar.

(ii) eine Einrichtung, ein System, eine Plattform oder
Organisation betreibt, durch die Teilnehmer Trans-
aktionen von der in (i) beschriebenen Art ausfuh-

ren kdnnen; oder

(iii) FX-Benchmark-Dienstleistungen anbietet; und

(iv) in der/den entsprechenden Rechtsordnung/en
nicht als privater Marktteilnehmer gilt.

Der Ausdruck ,Marktteilnehmer” umfasst ebenfalls
Personal, das im Auftrag eines Marktteilnehmers obige

Transaktionen durchfuhrt.

Bei den folgenden Arten von Personen oder
Organisationen wird allgemein davon ausgegangen,
dass sie sich als Marktteilnehmer wie in (i) — (iv)
beschrieben betatigen:

— Finanzinstitute;

— Zentralbanken, soweit es nicht die Erfullung ihrer
rechtlichen Pflichten oder geld- oder wahrungspoli-

tischen Funktionen behindert;?

— halbstaatliche und supranationale Einrichtungen, so-

fern dies nicht die Erfillung ihres Mandats behindert;

— Vermogensverwalter, Staatsfonds, Hedgefonds,

Pensionsfonds und Versicherungsunternehmen;

— eine konzerneigene Treasury-Abteilung oder Finanz-
abteilung, die externe (konzernfremde) Transaktio-
nen entweder auf eigene Rechnung oder im Auf-
trag der Muttergesellschaften, Tochtergesellschaften,
Niederlassungen, Partner- oder Gemeinschaftsun-
ternehmen des von ihnen reprasentierten Konzerns
durchfuhrt;

— Family Offices, die Treasury-Geschafte durchfthren;

2 Der Ausdruck Marktteilnehmer wird definitionsgemafd im Allgemeinen sowohl fur Firmen als auch fur ihr Personal verwendet. In manchen
Fallen wird jedoch auch klar sein, dass ein Grundsatz naturgemafs nur flr einen davon relevant ist. Beispielsweise beziehen sich bestimmte
Prinzipien vorwiegend auf Grundsatze der Geschafts- oder Unternehmensebene und Verfahren als auf individuelle Verhaltensweisen. Die Aus-
driicke ,Unternehmen” und ,Personal” werden gelegentlich verwendet, wenn Grundsatze auf gute Praktiken durch Unternehmen mit Bezug

auf ihr Personal in deren Eigenschaft als solche und umgekehrt abstellen.

3 Zu beachten ist, dass Geschafte, die Zentralbanken in Erfullung ihrer rechtlichen Pflichten oder politischen Funktionen erfullen, entweder von
den Zentralbanken selbst oder durch andere Marktteilnehmer durchgefiihrt werden kénnen, einschlieSlich Finanzinstituten und supranationale
Organisationen, die im Agenturgeschaft oder anderweitig im Auftrag der Zentralbank handeln kénnen.



— Anbieter von Benchmark-Dienstleistungen;

— Liquiditatsgeber aus dem Nichtbankensektor;

— Firmen, die automatisierte Handelskonzepte betrei-
ben, einschlieRlich Hochfrequenzhandelsstrategien,

und/oder algorithmische Abwicklung anbieten;

— Makler (einschlieSlich Retail FX Broker); Anlagebe-
rater; Aggregatoren und vergleichbare Intermediare/
Mittler;

— Uberweisungsdienste, Geldwechsler und Geld-
dienste bei ihren Interaktionen auf dem institutio-

nellen Devisenmarkt;

— E-Trading-Plattformen;

— Bestatigungs- und Settlement-Plattformen; und

— sonstige in der/den entsprechenden Rechtsord-
nung/en als Devisenmarktteilnehmer klassifizierte
Einrichtungen.

Bei folgenden Personen oder Organisationen
wird allgemein nicht davon ausgegangen, dass
sie sich im Devisenmarkt als Marktteilnehmer
wie in (i) — (iv) beschrieben betatigen:

— Datenanbieter fir Devisenkurse;

— Uberweisungsdienste, Geldwechsler und Geld-
dienste bei ihren Interaktionen mit Privatkunden;

— private Bankkunden, die als Einzelpersonen oder
durch private Anlagevehikel Handel treiben; und

— Privatanleger im Allgemeinen.
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Art und Umfang der Engagements im Devisenmarkt
ist je nach Marktteilnehmer sehr unterschiedlich. Der
Global Code soll fur alle diese Marktteilnehmer gelten,
jedoch kénnen die Einzelheiten seiner Anwendung
von den unterschiedlichen zu Grunde liegenden Akti-
vitaten abhangig sein. Dementsprechend sollen die
von den verschiedenen Marktteilnehmern ergriffenen
Maldnahmen zur Harmonisierung ihrer Tatigkeiten mit
den Grundsatzen des Global Codes die Grofe und
Komplexitat ihrer Aktivitaten sowie die jeweilige Art
des Engagements widerspiegeln. Gleichzeitig mussen
die Mafnahmen geltendes Recht bertcksichtigen.
Nach angemessener interner Prifung ist jeder Markt-
teilnehmer selbst dafur verantwortlich, zu entscheiden,
welche MaRnahmen auf welche Weise angewendet

werden sollen.

Service:

Anhang 3 enthalt eine ,Verpflichtungserklarung” als
Formular. Ebenso wie der Kodex ist diese Erklarung
freiwillig. Marktteilnehmer kdnnen sie nutzen, um ihre
Unterstutzung fur den Code auszudriicken und dadurch
die Transparenz, Effizienz und Funktionsweise des
Devisenmarkts zu fordern. Die Erklarung wird durch
eine Erlduterung mit zusatzlichen Hintergrundinfor-

mationen erganzt.

Zusatzlich zur Bindungserklarung kénnen Marktteilneh-
mer fUr ihre Offenlegungen Deckblatter (,Disclosure
Cover Sheets”) und Vorlagen (,Algo Due Diligence
Template” und , TCA Data Template”) verwenden. Die
Deckblatter sollen die Zuganglichkeit und Klarheit be-
stehender Offenlegungsdokumente verbessern und die
Marktteilnehmer bei der Einhaltung der Offenlegungs-
und Transparenzgrundsatze des Verhaltenskodex un-
terstutzen. So wie die Abgabe der Bindungserklarung
ist auch die Verwendung der Deckblatter und Vorlagen
freiwillig. Im Bereich ,Adopting the Code” auf der
GFXC-Webseite — www.globalfxc.org — werden Anlei-
tungen zur Nutzung und Veroffentlichung von Deck-
blattern und Vorlagen angeboten.
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IEthik

Leitender Grundsatz — Ethisches Handeln:

Marktteilnehmer sollen sich ethisch korrekt und professionell verhalten, um die Fairness und Integritdit des

Devisenmarktes zu férdern.

Ethisches und professionelles Verhalten der Marktteilnehmer ist die Grundlage fiir die Fairness und Integritct des

Devisenmarktes. Hierfiir ist ein gewisses Urteilsvermdgen unabdingbar und Marktteilnehmer (also sowoh! Unter-

nehmen als auch ihr Personal) sollen die unten genannten Grundsdtze befolgen — sowohl bei der Anwendung der

konkreten Leitlinien des Global Code als auch bei all ihren Aktivitdten im Devisenmarkt.

Grundsatz 1

Marktteilnehmer sollen die héchsten ethischen

MaRstabe anlegen.

Marktteilnehmer sollen:

—im Umgang mit Kunden und anderen Marktteil-
nehmern ehrlich sein;

—im Umgang mit Kunden und anderen Marktteil-
nehmern auf nachhaltige und angemessene trans-
parente Weise fair sein; und

— integer (ehrenhaft, rechtschaffend, anstandig) han-
deln, insbesondere indem sie fragwdrdige Praktiken
und Verhaltensweisen vermeiden und gegen sie

vorgehen.

Das Anlegen hoher VerhaltensmalSstabe liegt in der

Verantwortung

— der Unternehmen, die ethische Werte und Verhal-

tensweisen innerhalb ihrer Organisation fordern,
BemUhungen zur Verbreitung hoher ethischer Mal3-
stabe im Devisenmarkt als Ganzem unterstitzen
und die Beteiligung ihres Personals an diesen Bemu-
hungen anregen sollen;

der Geschaftsflihrung und operativen Fihrungsebene,
die aktiv die Einbettung und Unterstlitzung ethischer
Werte innerhalb der Firmenkultur vorantreiben sollen
und bereit sein sollen, ihre Mitarbeiter angemessen
anzuleiten; und

der Mitarbeiter, die bei ethischen Fragestellungen ein
gesundes Urteilsvermogen einsetzen sollen. Sie sollen
damit rechnen, fir unethisches Verhalten zur Verant-
wortung gezogen zu werden und im gegebenen Fall
Rat suchen. Mitarbeiter sollen fragliche Sachverhalte
melden und/oder unter Berlcksichtigung der Umstan-
de an geeignete Stellen intern oder extern eskalieren.
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Grundsatz 2

Marktteilnehmer sollen die héchsten
professionellen Mal3stdbe anlegen.

Alle Marktteilnehmer haben ein gemeinsames Interesse
an der Aufrechterhaltung eines Hochstmafses an Pro-
fessionalitat und hochster Standards bei der Durch-

fuhrung von Geschaften im Devisenmarkt.

Hohe Verhaltensstandards werden getragen durch:

— ausreichende Kenntnisse und Befolgung geltenden
Rechts;

— ausreichende einschlagige Erfahrung, Sachverstand
und Qualifikationen;

— kompetentes und sachkundiges Verhalten;

— die Anwendung eines professionellen Urteilsver-
mogens bei der Befolgung der Richtlinien und
Arbeitsverfahren des Unternehmens, beispielsweise
von Ausfihrungsmethoden, Aufbewahrungspflichten
und ethischem Verhalten; und

— die Ergreifung von Mafsnahmen zur Erfillung der
hochsten Standards von Professionalitat im Devisen-

markt als Ganzem.

Unternehmen sollen Mitarbeiter beschaftigen, die an-
gemessen qualifiziert sind und Uber die notwendige
Erfahrung verfigen, um ihre Arbeitspflichten auf pro-
fessionelle Weise zu erfillen.

Marktteilnehmer sollen Interessenskonflikte

identifizieren und ansprechen.

Marktteilnehmer sollen tatsachliche und potentielle
Interessenskonflikte erkennen, die das ethische oder
professionelle Urteilsvermdgen von Marktteilnehmern
beeintrachtigen kdnnen oder als beeintrachtigend wahr-
genommen werden. Marktteilnehmer sollen diese
Konflikte beseitigen oder, sofern dies nicht moglich
ist, sie wirksam steuern, um die faire Behandlung ihrer
Kunden und anderer Marktteilnehmer zu fordern.
Dies kann auch beinhalten, von der entsprechenden
Tatigkeit oder Handlung aufgrund des Interessenkon-

flikts Abstand zu nehmen.

Mitarbeiter sollen sich Uber die Mdglichkeit des Ent-
stehens von Interessenkonflikten im Klaren sein und
die Richtlinien des Unternehmens in diesen Bereichen

befolgen.

Sachverhalte, bei denen Konflikte entstehen konnen,

sind unter anderem:

— Situationen, in denen persénliche oder Firmeninter-
essen mit denen eines Kunden oder anderen Markt-
teilnehmers im Konflikt stehen kénnen, oder wo ein
solcher Konflikt fUr den Marktteilnehmer entsteht,
weil die Interessen eines Kunden mit denen eines
anderen im Konflikt stehen:;

— personliche Beziehungen;

— Geschenke und Firmeneinladungen; und

— Handel auf eigene Rechnung.

Marktteilnehmer sollen angemessene und wirkungs-
volle Masnahmen ergreifen, um Interessenskonflikte
zu beseitigen oder zu steuern. Diese konnen unter

anderem folgende umfassen:

— Trennung von Aufgaben und/oder Berichtswegen;
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— die Errichtung von Informationsbarrieren (zum Bei-
spiel physische Trennung bestimmter Abteilungen
und/oder elektronische Trennung);

— Anderung der Aufgabenzuweisung zu Mitarbeitern,
wenn die Wahrscheinlichkeit besteht, dass diese
Aufgaben Interessenskonflikte erzeugen;

— Schulungen fir entsprechende Mitarbeiter, damit
sie befahigt werden, Interessenskonflikte zu erkennen
und zu bewaltigen;

— das EinfUhren von Erklarungsregeln und/oder Ver-
zeichnissen fur erkannte Interessenkonflikte und
personliche Beziehungen, sowie fir erhaltene Ge-

schenke und Firmeneinladungen; und

— Regeln und Kontrollen fir den Handel auf eigene
Rechnung.

Sofern festgestellt wird, dass ein bestimmter Interessen-
konflikt nicht zumutbar vermieden oder wirkungsvoll
gesteuert werden kann (einschliefSlich durch Unterlassen
der entsprechenden Leistung oder Tatigkeit), sollen
Marktteilnehmer ausreichende Einzelheiten des Kon-
flikts offenlegen, damit die betroffenen Parteien im
Voraus entscheiden kdnnen, ob sie die Transaktion
oder Leistung fortfuhren wollen oder nicht.
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lUnternehmenstuhrung

Leitender Grundsatz — Unternehmenslenkung:

Marktteilnehmer sollen (iber ein solides und wirkungsvolles Governance-Rahmenwerk verfiigen, um fiir
klare Verantwortlichkeiten und Kontrollstrukturen ihrer Devisenmarktaktivitdten zu sorgen und verant-
wortliches Handeln im Devisenmarkt zu fordern.

Marktteilnehmer sollen Uber geeignete Strukturen verfiigen, um die in diesem Code beschriebenen Grundsdtze zu
férdern und zu unterstutzen. Die Strukturen unterschiedlicher Marktteilnehmer kénnen sich nach Komplexitdtsgrad
und Umfang unterscheiden. Die im Detail anzustrebende Struktur soll der Gréfse und Komplexitdt der Devisen-

marktaktivitdten des Marktteilnehmers und der Art seines Engagements im Devisenmarkt entsprechen und muss

geltendes Recht berticksichtigen.

Grundsatz 4

Das Gremium oder die Person(en), die fir die Ge-
schaftsstrategie und finanzielle Soliditat des
Marktteilnehmers flir den Devisenhandel in letzter
Instanz verantwortlich ist/sind, soll(en) angemes-
sene und wirksame Strukturen und Mechanismen
zur Sicherstellung geeigneter Aufsicht, Uberwa-
chung und Kontrolle in Bezug auf die Aktivitaten

des Marktteilnehmers im Devisenmarkt schaffen.

Das Gremium oder die Person(en), die fur die Ge-
schaftsstrategie und finanzielle Soliditat des Marktteil-
nehmers fur den Devisenhandel schlieSlich verant-
wortlich ist/sind, soll(en) folgendes sicherstellen:

— eine operationelle Struktur mit klar definierten und
transparenten Verantwortungsbereichen fir die De-
visenmarktaktivitaten des Marktteilnehmers.

— wirksame Aufsicht Uber die Devisenmarktaktivitaten
des Marktteilnehmers auf der Grundlage geeigneter

Managementinformationen;

—ein Umfeld, das ermuntert, Entscheidungen des
hoheren operativen Managements zu hinterfragen;
und

— unabhangige Kontrollfunktionen und Mechanismen,
um zu prifen, ob die Devisenmarktaktivitdten des
Marktteilnehmers auf eine Weise durchgefihrt wer-
den, die den Anforderungen an das operationelle
Risiko und Verhalten des Marktteilnehmers entspre-
chen. Solche Funktionen sollen mit ausreichender
Bedeutung, Ressourcen und Zugang zum Gremium
oder zu der/den Person(en) ausgestattet sein, die
fur die Geschaftsstrategie und finanzielle Soliditat
des Marktteilnehmers flr den Devisenhandel in letzter

Instanz verantwortlich ist/sind.

Bei der Umsetzung der Mal3nahmen soll bertcksichtigt
werden, welche Arten von Aktivitaten der Marktteil-
nehmer auslbt. Dazu gehdren auch die Bereitstellung
oder Nutzung von Aktivitaten des elektronischen

Handels oder Prime-Broker-Leistungen.
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Grundsatz 5

Marktteilnehmer sollen bei ihrer Devisenhandels-
aktivitat eine Kultur ethisch korrekten und profes-

sionellen Verhaltens pflegen.

Unter anderem sollen Marktteilnehmer:

— von ihrer Geschaftsfihrung erwarten, bei der Aus-
arbeitung und Festlegung erwinschter Verhaltens-
standards ein hohes Mafs an Prasenz zu zeigen,

— bei den relevanten Mitarbeitern geeignete Mal3-

nahmen ergreifen, um deren Kenntnisse und Ver-

standnis von (i) den Werten sowie den ethischen
Verhaltensnormen, die sie bei ihrem Engagement
im Devisenmarkt erflllen sollen; und (ii) dem fur sie
relevanten geltenden Recht (siehe Grundsatz 25) zu
vertiefen und zu férdern; und

— bei allen relevanten Mitarbeitern (einschlieRlich der
Geschaftsfihrung) das Bewusstsein schaffen, dass
unannehmbares Verhalten und Verstofse gegen die
Regeln des Marktteilnehmers disziplinarische oder

andere MalRnahmen nach sich ziehen kénnen.

Grundsatz 6

Marktteilnehmer sollen Uber Entlohnungs- und
Beforderungsstrukturen verfligen, die Marktprak-
tiken fordern, die den Erwartungen des Marktteil-
nehmers an ethisches und professionelles Verhalten

entsprechen.

Die Entlohnungs- und Beférderungsstrukturen der Firmen
sollen Praktiken und Verhaltensweisen unterstltzen,
die mit den Erwartungen der Firma an ethisch korrektes
und professionelles Verhalten Ubereinstimmen. Des
Weiteren sollen diese Strukturen fur das Personal
keine Anreize fUr unangebrachtes Verhalten oder
Praktiken beinhalten und nicht dazu ermutigen, Risiken
einzugehen, die Uber die allgemeinen Risikoparameter
der Geschaftstatigkeit des Marktteilnehmers hinaus-
gehen.

Folgende Faktoren sollen dabei unter anderem be-

rlcksichtigt werden:

— die Gehaltszusammensetzung, z.B. feste und variable
Komponenten;

— die Art und der Zeitpunkt der Bezahlung der variablen
Gehaltskomponente;

— die Art und Weise, wie solche Strukturen die Inter-
essen des betroffenen Personals mit den Interessen
der Firma sowohl kurzfristig als auch langfristig in
Einklang bringen; und

— geeignete Mechanismen zur Verhinderung unange-
brachter Praktiken oder Verhaltensweisen.
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Grundsatz 7

Marktteilnehmer sollen Ulber geeignete Regeln
und Verfahren verfligen, um moglicherweise un-
angebrachten Praktiken und Verhaltensweisen

wirksam zu begegnen.

Marktteilnehmer sollen Uber Regeln und Verfahren
verfligen, um auf wirkungsvollen Mechanismen ge-
stUtzt (i) vertrauliche Kanale bereitzustellen, Uber die
Personal oder externe Parteien Bedenken Uber mog-
licherweise unangebrachte Praktiken und Verhaltens-
weisen aufsern konnen und (i) Anzeigen Uber unan-
gebrachte Praktiken und Verhaltensweisen ent-

sprechend nachzugehen und auf sie zu reagieren.

Konkret sollen Firmen dem betroffenen Personal und
externen Parteien klar mitteilen, wo und wie Bedenken
Uber moglicherweise unangebrachte Praktiken und
Verhaltensweisen (einschlieRlich u. a. gesetzeswidriger,
unethischer oder fragwurdiger Praktiken und Verhal-
tensweisen) vertraulich und ohne Angst vor Strafe

oder Vergeltung gemeldet werden kénnen.

Meldungen zu méglicherweise unangebrachten Prak-
tiken oder Verhaltensweisen des Marktteilnehmers
sollen daruber hinaus von unabhangigen Parteien oder
Stellen gepruft werden. Diese Parteien oder Stellen
sollen Uber ausreichende Sachkenntnis und Erfahrung
verflgen und die erforderlichen Ressourcen und Zu-

griff erhalten, um die Prifung vorzunehmen.

Die Vornahme der Priifung und die Feststellung ihres
Ergebnisses durch die Marktteilnehmer sollen inner-
halb eines angemessenen Zeitrahmens erfolgen, wo-
bei die Art und Komplexitat des infrage stehenden
Sachverhalts zu berlicksichtigen ist. Vor Abschluss
einer Prifung kann es erforderlich werden, den Sach-
verhalt innerhalb der Firma zu eskalieren. Die Meldungen
und Ergebnisse sollen auch den entsprechenden Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern beim Marktteilnehmer
sowie, falls erforderlich, den entsprechenden Auf-
sichts- und offentlichen Behérden zur Kenntnis ge-
bracht werden.
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I Transaktionsaustuhrung

Leitender Grundsatz — Ausfuhrung:

Marktteilnehmer sind verpflichtet bei der Verhandlung und Ausfiihrung von Transaktionen Sorgfalt walten

lassen, um einen soliden, fairen, offenen, liquiden und angemessen transparenten Devisenmarkt zu férdern.
Devisenhandelstransaktionen kénnen durch viele verschiedene Kandle erfolgen, bei deren Ausfihrung Marktteil-

nehmer unterschiedliche Rollen spielen. Alle Devisenmarktteilnehmer sollen ungeachtet ihrer Rolle bei der Ausfiih-

rung von Transaktionen integer handeln, um das wirksame Funktionieren des Devisenmarktes zu unterstitzen.

Grundsatz 8

Marktteilnehmer sollen in Bezug auf die von ihnen — als Mittler auftreten und Auftrage im Auftrag des

ausgeiibte Funktion Offenheit pflegen

Marktteilnehmer sollen ihre Rollen und die Umstande
bei der Bearbeitung von Auftradgen oder Abwicklung
von Transaktionen sowohl verstehen als auch klar
kommunizieren. Eine Rahmenvereinbarung oder an-
dere Geschaftsbedingungen kénnen Rollen fur alle
Handelsgeschafte festlegen. Alternativ kann die Rolle
fur jede Devisenhandelstransaktion einzeln bestimmt
werden, wodurch die Geschaftsbeziehung definiert
wird. Falls ein Marktteilnehmer wiinscht, dass er oder
seine Gegenpartei in einer anderen Funktion handelt,
sollte eine entsprechende alternative Vereinbarung
zwischen den beiden Parteien abgeschlossen werden.
Ein Marktteilnehmer, der einen Kundenauftrag erhalt,

kann in folgender Funktion handeln:

Kunden gemafs seines Kundenmandats durchfiihren,
ohne im Zusammenhang mit dem Auftrag ein
Marktrisiko einzugehen; oder

— als Eigenhandler handeln und ein oder mehrere

Risiken im Zusammenhang mit dem Auftrag ein-
gehen, einschlieflich des Kreditrisikos sowie des
Marktrisikos in seinen unterschiedlichen Auspragun-
gen. Fur den Eigenhandler besteht keine Verpflich-
tung, den Auftrag auszufthren, bis der Eigenhand-
ler und sein Auftraggeber Ubereinkommen. Sofern
die Annahme eines Auftrags dem Eigenhandler, der
ihn ausflhrt, ein gewisses Ermessen einraumt, soll
er dieses fair, angemessen und auf eine Weise aus-
uben, die dem Kunden nicht zum Nachteil gereichen
kann oder soll.

Marktteilnehmer sollen Auftrage im Rahmen

der Funktion, in der sie agieren, fair und transpa-
rent behandeln.

Marktteilnehmer sollen Auftrage fair und transparent be-
handeln. Wie dies erfolgt und welche Praktiken dabei an-

gewandt werden, ist abhangig von ihrer Rolle. Diese Rol-

le der Marktteilnehmer wird im Grundsatz 8 beschrieben.

Obwohl der Devisenmarkt traditionell als eigenhandels-

basierter Markt funktioniert, findet auch eine Ausfihrung

auf Vermittlungsbasis statt. Entsprechend bertcksich-

tigt dieser Grundsatz sowoh! Eigenhandler- und Ver-

mittlungsmodelle als auch E-Trading-Plattformen und

Interdealer Broker.



FX Global Code
Seite 15

Rollen/Verhaltensgrundsatze fur Marktteilnehmer

Unabhangig von ihrer Rolle sollen Marktteilnehmer,

die Auftrage bearbeiten:

— Uber klare Standards verfligen, die ein faires und
transparentes Ergebnis fir den Kunden anstreben;

— wahrheitsgemalSe Aussagen treffen;

— sich klar und eindeutig ausdrucken;

— klarstellen, ob die von ihnen angebotenen Preise
fest oder lediglich indikativ sind;

— Uber angemessene Verfahren fir die Ablehnung von
Kundenauftragen verfugen, wenn die Produkte nach
ihrer Einschatzung fur den Kunden ungeeignet sind;

— Transaktionen nicht mit der Absicht abschlief3en,
Marktverwerfungen zu verursachen (zur weiteren
Orientierung siehe Grundsatz 12 Ausfuhrung); und

— dem Kunden vor der Aushandlung eines Auftrages
alle relevanten Informationen offenlegen und so dem
Kunden eine informierte Entscheidung erméglichen

Marktteilnehmer sollen Kunden Uber folgende Faktoren

in Kenntnis setzen:

— die Art und Weise, wie Auftrage bearbeitet und aus-
gefuhrt werden. Dazu gehéren auch Informationen
darUber, ob Auftrage aggregiert oder zeitlich priori-
siert werden;

— die Moglichkeit, dass Auftrage in Abhangigkeit der
mitgeteilten Transaktionsbedingungen entweder
elektronisch oder manuell ausgefihrt werden;

— die verschiedenen Faktoren, die die Regeln der Aus-
fihrung betreffen kdnnen, einschlieRlich der Infor-
mation, ob der Marktteilnehmer, der die Auftrage
des Kunden bearbeitet, das damit verbundene Risiko
selbst Ubernimmt oder nicht;

— vorherrschende Liquiditats- und Marktbedingungen,
sonstige Kundenauftrage, und ggf. die Handelsstra-
teqgie;

— ob der Marktteilnehmer im eigenen Ermessen handeln
darf , ob eigenes Ermessen erwartet wird und wie

es ausgelbt werden kann;

— die Entscheidungsgrundlage fur eine mogliche Ab-
lehnung von Handelsanfragen und/oder -auftragen
des Kunden und

— welche Zeitstempelrichtlinien gelten und ob sie so-
wohl bei Annahme als auch bei Auslésung und Aus-
fuhrung des Auftrages angewendet werden — so-
fern diese Angaben maoglich sind (zur weiteren
Orientierung siehe Grundsatz 36 Risikomanage-
ment und Compliance),

Marktteilnehmer, die Kundenauftrage in der Rolle ei-
nes Eigenhandlers bearbeiten, sollen:

— die Bedingungen offenlegen, unter denen der Ei-
genhandler mit dem Kunden interagieren wird, wie
zum Beispiel:

- dass der Eigenhandler im eigenen Auftrag als
Gegenpartei des Kunden agiert;

wie der Eigenhandler bei Kursanfragen, Anfragen
nach indikativen Preisinformationen, Diskussion
oder Platzierung von Auftragen sowie alle anderen
Interessenbekundungen kommunizieren und han-
deln wird, die zur Ausfihrung von Transaktionen

fUhren kénnen; und

wie mogliche oder tatsachliche Interessenkonflikte

bei der Tatigkeit als Eigenhandler und Market-

Maker erkannt und geldst werden kénnen;

— Klarheit darlUber schaffen, wann ein Marktrisiko
Ubertragen werden kann;

— sicherstellen, dass Market-Making- und Risiko-
management-Tatigkeiten wie Hedging mit ihrer
Handelsstrategie, Positionierung, Ubernommenen
Risiken und vorherrschenden Liquiditats- und
Marktbedingungen im Einklang stehen; und

— sicherstellen, dass ihre internen Richtlinien tber Auf-
schlage [mark-up policies] mit den Ubrigen in diesem

Global Code festgelegten Richtlinien vereinbar sind.

Marktteilnehmer, die Kundenauftrage in der Rolle

eines Mittlers bearbeiten, sollen:
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— mit dem Kunden Uber die Art ihrer Beziehung kom-
munizieren;

— bemtht sein, das vom Kunden erwunschte Ergebnis
herbeizufihren;

— transparente Grundsatze der Auftragsausfihrung
einflhren, die fUr den Kunden relevante Informatio-
nen bereitstellen wie z.B.:

« Informationen darUber, wo die Firma die Kunden-
auftrage ausfuhren kann;

- die Faktoren, die die Auswahl der Ausfuhrungs-
platze beeinflussen und

« Informationen darUber, wie der Mittler beabsich-
tigt, die sofortige, faire und zlgige Ausflhrung
des Kundenauftrages sicherzustellen;

— ihre Geschaftsbedingungen dem Kunden transpa-
rent mitteilen und darin die wahrend der Vertrags-
dauer geltenden Gebuhren und Provisionen eindeu-
tig darstellen und

— Informationen im Zusammenhang mit Auftragen,
die auf Mandatsbasis angenommen wurden, nur an
Market-Making oder Eigenhandelsabteilungen wei-
tergeben, wenn dies fur die Einholung eines wett-
bewerbsfahigen Angebots notwendig ist (zur wei-
teren Orientierung siehe Grundsatz 19 Weitergabe

von Informationen).

Marktteilnehmer, die FX-E-Trading-Plattformen betrei-
ben, sollen:

— Uber Regeln verfligen, die fur Nutzer Gberschaubar
sind;

— etwaige Beschrankungen oder anderweitige Auf-
lagen klarstellen, die fir die Verwendung elektroni-
scher Angebote gelten kénnen;

— Klarheit Uber den Zeitpunkt schaffen, an dem ein
Marktrisiko entstehen kann;

— angebotene Abonnementsdienste und damit zusam-
menhangende Vorteile, einschlieSlich Marktdaten,
angemessen offenlegen (damit Kunden die Mog-
lichkeit haben, aus allen fur sie infrage kommenden
Diensten eine Auswahl zu treffen);

— fUr den Fall, dass sie Zugang zu mehreren Liquiditats-
gebern bieten, explizit darlegen, welche Marktdaten-
richtlinien sie in den geltenden Offenlegungsdoku-
menten (z. B. Regelwerke, Richtlinien) anwenden und
dabei mindestens angeben, in welchem Detailgrad
und fur welche Nutzergruppen die Marktdaten ver-
fugbar sind und mit welcher Frequenz und Latenz
sie bereitgestellt werden.

Marktteilnehmer, die anonyme FX E-Trading-Plattformen
mit eindeutigen Identifikationskennzeichen (,Tags")

betreiben, sollen, falls anwendbar:

— gegenuber allen Nutzern angemessen offenlegen,
welche spezifischen Informationen Uber die Gegen-
parteien mittels dieser Tags bereitgestellt werden
und wem diese Informationen zur Verfligung ge-
stellt werden;

— gegenuber allen Nutzern angemessen offenlegen,
an welcher Stelle des Transaktionsprozesses der Ge-
genpartei ein Nutzer Tag mitgeteilt wird;

—in daflr vorgesehenen Offenlegungsdokumenten
(z. B. Regelwerke, Richtlinien) klare Richtlinien zur
Zuweisung bzw. zur erneuten Zuweisung (,Re-Tag-
ging”) und zur Verwaltung von Tags festlegen;

— Prifungsprotokolle fur alle erstmaligen und erneu-

ten Tag-Zuweisungen flhren.

Marktteilnehmer, die als Interdealer Brokers (IDBs)

auftreten, sollen:

— ahnliche Erwartungen erflllen wie oben fir Markt-
teilnehmer beschrieben, die Kundenauftrage in der

Rolle eines Mittlers bearbeiten.

IDBs konnen mundlich wie Voice Brokers oder ganz
oder teilweise elektronisch agieren. Verflgen sie Uber
eine elektronische Komponente, gelten sie auch als
FX-E-Trading-Plattformen und sollen daher auch die
fur Marktteilnehmer, die FX-E-Trading-Plattformen be-
treiben, geltenden Erwartungen erfullen.



Marktteilnehmer, die als Kunden auftreten, sollen

—sich der oben genannten Verantwortlichkeiten,
deren Erflllung sie von anderen erwarten sollten,

bewusst sein;
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— sich der Risiken im Zusammenhang mit den von ihnen
gewunschten und eingegangenen Transaktionen
bewusst sein, und

— die fur sie getatigten Ausfuhrungen regelmalSig be-

werten.

Grundsatz 10

Marktteilnehmer sollen Auftrage fair, transparent
und entsprechend den fiir verschiedene Order-Typen
relevanten besonderen Uberlegungen bearbeiten.

Marktteilnehmer sollen sich bewusst sein, dass fur die
Abwicklung verschiedener Auftragstypen besondere
Bedingungen gelten kénnen. Zu diesen Uberlegungen

gehoren zum Beispiel:

Marktteilnehmer, die den Stop-Loss-Auftrag eines

Kunden bearbeiten, sollen:

— vom Kunden die fir die vollstandige Definition der
Bedingungen eines Stop-Loss-Auftrags erforderlichen
Auskunfte einholen, also den Referenzkurs, Auf-
tragsbetrag, Zeitraum und Ausloser;

— dem Kunden mitteilen, ob Risikomanagementtrans-
aktionen nahe der Ausldseschwelle fir einen Stop-
Loss-Auftrag ausgefuhrt werden kénnen;

— und dass diese Transaktionen den Referenzkurs und
das Ergebnis im ausgeldsten Stop-Loss-Auftrag be-

einflussen konnen.

Beispiele fiir inakzeptable Praktiken:

— auf eine Weise Handel zu betreiben oder mit dem
Ziel zu agieren, dass der Markt an das Stop-Loss-
Niveau herangefihrt wird; und

— Stop-Loss-Auftrdge auf absichtlich verlustbringen-

der Basis anzubieten.

Marktteilnehmer, die einen Kundenauftrag ausfthren,

wozu auch eine Teilausfihrung gehdren kann, sollen:

— bei der Feststellung dartber, ob und wie ein Kunden-
auftrag ausgefihrt wird, aufgrund der vorherr-
schenden Marktumstande sowie sonstiger dem
Kunden mitgeteilter, anwendbarer Faktoren fair
und angemessen agieren und dabei sonstige rele-
vante Regeln bertcksichtigen;

— eine Entscheidung daruber treffen, ob und wie ein
Kundenauftrag auszufihren ist, einschlieSlich Teil-
ausfihrungen, und diese Entscheidung dem Kunden
sobald, sie getroffen wurde, mitteilen; und

— Kundenauftrage, die sie innerhalb der vom Kunden
vorgegebenen Parameter erflllen kdnnen, vollstandig
erfullen. Dabei sollen die Marktteilnehmer zwischen
Kundenauftragen Prioritaten setzen sowie die Ver-
fugbarkeit der zu dem Zeitpunkt vorliegenden Kre-
ditlinie des Marktteilnehmers fir den Kunden be-

ricksichtigen.

Marktteilnehmer, die einen zu einem bestimmten Fixing-

kurs auszufuhrenden Kundenauftrag (,Fixing Order”)

bearbeiten:

— sollen die damit zusammenhangenden Risiken ver-
stehen und die entsprechenden Verfahren kennen;

— sollen nicht auf unangemessene Weise Informationen
durch geheime Absprache oder anderweitig weiter-
geben. Sie sollen auch nicht versuchen, den Wechsel-
kurs zu beeinflussen;

— sollen nicht vorsatzlich den Benchmark-Fixingkurs be-
einflussen, um von dem Fixing direkt oder durch kun-
denbezogene Handelsaktivitaten zu profitieren; und
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- sollen sich in ihrem Verhalten an die Empfehlungen
des Foreign Exchange Benchmark Reports des Finanz-
stabilitatsrats halten.* Auerdem sollen sie:

- die Preise von Transaktionen transparent und ent-
sprechend den bei der Annahme solcher Transak-
tionen Ubernommenen Risiken festlegen; und

« interne Richtlinien und Verfahrensweisen fur die
Annahme und Ausflhrung von Fixing-Auftragen

einflhren und durchsetzen.

Beispiele fiir akzeptable Praktiken:

- das Ausflhren eines Auftrags Uber einen langeren
Zeitraum , wahrend oder nach einem Berechnungs-
fenster fUr das Fixing, so dass der Marktkurs und das
Ergebnis flr den Kunden nicht vorsatzlich negativ
beeinflusst werden kann;

— Erfassung aller Kundenanteile und Abwicklung des
Nettobetrags;

Beispiele fiir inakzeptable Praktiken:

— Kauf oder Verkauf eines Uber das Kundeninteresse
hinausgehenden Betrags innerhalb von Sekunden
nach dem Berechnungsfenster fir das Fixing mit der
Absicht, den Preis gegen den Kunden zu erhéhen

oder zu verringern;

— Kauf oder Verkauf eines Betrags kurz vor einem Be-
rechnungsfenster des Fixings mit der Absicht, dass
eine negative Auswirkung auf den Marktpreis und
das Ergebnis fur den Kunden entsteht;

— Bekundung eines grofRen Interesses am Markt
wahrend des Berechnungsfensters des Fixings mit
der Absicht, den Fixing-Preis gegen den Kunden zu
manipulieren;

— andere Uber ein konkretes Kundengeschaft zu einem
Fixing-Kurs zu informieren; und

— Zusammenarbeit mit anderen Marktteilnehmern,
um einen Fixing-Kurs gegen die Interessen eines
Kunden zu erhéhen oder verringern (zur weiteren
Orientierung siehe Grundsatze 19 und 20 unter

Weitergabe von Informationen).

Schlieflich sollen Marktteilnehmer, die Auftrage be-
handeln und potenziell einen erheblichen Einfluss auf
den Markt haben, mit besonderer Sorgfalt vorgehen.
Zum Beispiel gibt es im Geschaftsablauf bestimmte
notwendige Transaktionen, etwa im Zusammenhang
mit einer Fusion oder einer Firmenubernahme, die er-
hebliche Auswirkungen auf den Markt haben kénnen.

Grundsatz 11

Ein Marktteilnehmer soll Kundenauftrage nur dann

pre-hedgen®, wenn er als Eigenhandler handelt,

und soll dabei fair und transparent vorgehen.

Marktteilnehmer konnen Pre-Hedging auf eine Weise
vornehmen, die nicht dazu dient, den Kunden zu be-
nachteiligen oder den Markt zu stéren. Marktteilneh-

mer sollen ihre Pre-Hedging-Praktiken ihren Kunden

auf eine Weise mitteilen, dass diese ihre Optionen bei

der Ausflihrung verstehen.

— Bei der Beurteilung, ob Pre-Hedging in Ubereinstim-
mung mit den obigen Grundsatzen vorgenommen
wird, soll der Marktteilnehmer die vorherrschenden
Marktbedingungen (zum Beispiel Liquiditat) sowie
die Grofse und Art der erwarteten Transaktion be-

rucksichtigen.

4 Siehe Financial Stability Board Final Report on Foreign Exchange Benchmarks, 30. September 2014.
5 Pre-Hedging ist die Steuerung des mit einem oder mehreren erwarteten Kundenauftragen verbundenen Risikos zum Nutzen des Kunden im
Zusammenhang mit solchen Auftragen und etwaigen daraus resultierenden Transaktionen.



— Wahrend der Vornahme eines Pre-Hedging kann
der Marktteilnehmer laufende Geschaftsvorgange
fortfuhren. Dazu gehoéren das Risikomanagement,
Market-Making und die Abwicklung anderer Kunden-
auftrage. Bei der Beurteilung, ob Pre-Hedging in
Ubereinstimmung mit den obigen Grundsatzen vor-
genommen wird, soll das gesamte Exposure des
Marktteilnehmers berucksichtigt werden. Das Pre-
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Hedging einer einzelnen Transaktion soll deshalb im
Rahmen aller Handelstatigkeiten beurteilt werden.

— Handelt ein Marktteilnehmer als Mittler, soll dieser
Marktteilnehmer kein Pre-Hedging vornehmen.

Siehe stilisierte Darstellung von Pre-Heding in Anhang 1.

Grundsatz 12

Marktteilnehmer sollen keine Transaktionen an-
fragen, Auftrage erstellen oder Preise mit der Ab-
sicht zur Verfligung stellen, das Funktionieren des
Marktes zu storen oder den Preisfindungsprozess
zu behindern.

— Marktteilnehmer sollen keine Handelsstrategien ver-
folgen oder Preise notieren mit der Absicht, das Funk-
tionieren des Marktes zu behindern oder die Markt-
integritat zu schadigen. Zu diesen Strategien gehoren
solche, die unzulassige Wartezeiten, kinstliche Preis-
bewegungen oder Verzogerungen bei den Transak-
tionen von anderen Marktteilnehmern verursachen.
Auch Strategien, die einen falschen Eindruck des
Marktkurses, der Markttiefe oder der Marktliquiditat
entstehen lassen konnen, gehoren dazu. Geheime
Preisabsprachen und/oder manipulative Praktiken
kénnen ebenfalls schadigen. Eine solche Praktik be-
steht beispielsweise darin, dass ein Handler ein An-
gebot mit der Absicht vorlegt, dieses vor der Ab-
wicklung zu stornieren (auch als , Spoofing”, ,, Flashing”
oder ,Layering” bezeichnet). Andere Praktiken ver-

mitteln einen falschen Eindruck des Marktkurses,
der Markttiefe oder der Marktliquiditat (auch als
.Quote Stuffing” oder ,Wash Trades” bezeichnet).

— Marktteilnehmer, die Angebote bereitstellen, sollen
dies stets mit einer klaren Handelsabsicht tun. Zu
Referenzzwecken vorgelegte Kurse sollen als solche
eindeutig gekennzeichnet werden.

— Marktteilnehmer sollen Marktbedingungen und die
moglichen Auswirkungen ihrer Transaktionen und
Auftrage gebuhrend berlcksichtigen. Transaktionen
sollen zu Kursen oder Satzen durchgefihrt werden,
die den vorherrschenden Marktbedingungen zum
Zeitpunkt der Transaktion entsprechen. Ausnahmen
hierzu, wie etwa historische Kursverlangerungen, sol-
len durch interne Compliance-Regeln abgedeckt sein.

— Marktteilnehmer, die Kundenauftrage bearbeiten
und den begriindeten Verdacht haben, dass mit einer
Transaktion eine Stérung oder Verzerrung des Marktes
beabsichtigt wird, konnen diese ohne Einschrankung
ablehnen.

Siehe stilisierte Beispiele fir die Bearbeitung von Auf-

tragen und Marktstérungen in Anhang 1.
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Grundsatz 13

Marktteilnehmer sollen verstehen, wie Referenz-
preise einschliefflich Hochst- und Tiefstpreise im
Zusammenhang mit ihren Transaktionen und/oder
Auftragen zustande kommen.

Dieses Verstandnis soll durch entsprechende Kommu-
nikation zwischen den Parteien gefordert werden,

wozu auch Offenlegungen gehdren kénnen. Sofern
die Preisquelle einer dritten Partei bei der Festlegung
dieses Referenzpreises genutzt wird, sollen beide
Parteien verstehen, wie dieses Preisbildungsmafs be-
stimmt wird. Die Parteien sollen auch wissen, welche
alternativen Preisbildungsquellen verfligbar sind, falls
die Preisbildung durch die Drittpartei nicht verfugbar ist.

Grundsatz 14

Der von Marktteilnehmern, die als Eigenhandler

auftreten, auf Kundentransaktionen erhobene Auf-

schlag® soll fair und angemessen sein.

Marktteilnehmer sollen Transparenz férdern, indem
sie bestimmte Angaben zu ihren Devisengeschaften
dokumentieren und veroffentlichen. Unter anderem

sollen diese Angaben:

—Kunden eindeutig darlber informieren, dass ihr
endgultiger Transaktionspreis einen Aufschlag ent-
halten kann;

— Kunden eindeutig dartber informieren, dass unter-
schiedliche Kunden unterschiedliche Preise fur glei-
che oder ahnliche Transaktionen erhalten kénnen;

— Kunden das Verstandnis fur Aufschlage erleichtern,
etwa durch Beschreibung der Faktoren, die zu dem
Aufschlag beitragen kénnen (einschliel3lich solcher,
die mit der Art der infrage stehenden Transaktion
und solcher, die mit der allgemeinen Kundenbezie-
hung im Zusammenhang stehen, sowie jeweilige
Betriebskosten); und

— Kunden erlautern, wie Aufschlage die Preisbildung

und/oder Abwicklung eines mit einer bestimmten

Schwelle verbundenen oder dabei ausgelésten Auf-

trages beeinflussen konnen.

Die Unternehmen sollen Uber Regeln und Verfahrens-
weisen verfligen, die den Mitarbeitern die Bestimmung
eines angemessenen und fairen Aufschlags ermog-
lichen. Diese Regeln und Verfahrensweisen sollen
mindestens Folgendes enthalten:

— eine Anweisung, dass fur Kunden erhobene Preise
fair und angemessen sein und geltende Marktbe-
dingungen und interne Risikomanagementpraktiken
und Regeln berlcksichtigen werden sollen; und

— eine Anweisung, dass Mitarbeiter bei der Bestim-
mung des Aufschlags stets ehrlich, fair und profes-
sionell handeln und keinen Aspekt des Aufschlags
gegenuber dem Kunden falsch darstellen sollen.

Marktteilnehmer sollen Uber Verfahren verfugen, durch
die Uberwacht wird, ob ihre Aufschlagspraktiken im
Einklang mit ihren Regeln und Verfahrensweisen ste-
hen und ihren Offenlegungen gegenlber den Kunden
entsprechen. Aufschlage sollen durch den Marktteil-
nehmer kontrolliert werden.

Siehe stilisierte Beispiele fur Aufschlage in Anhang 1.

6 Der Aufschlag ist die Marge oder die Gebuhr, die im Endpreis einer Transaktion enthalten sein kann. Er ist die Vergutung des Marktteilnehmers
beispielsweise fur eingegangene Risiken, entstandene Kosten und fur einen bestimmten Kunden erbrachte Dienste.
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Marktteilnehmer sollen Handelsabweichungen
sobald wie moglich identifizieren und beheben,
um zu einem gut funktionierenden Devisenmarkt
beizutragen.

— Marktteilnehmer sollen Uber wirksame Regelungen
und Verfahrensweisen verfugen, die dazu dienen,
die Anzahl von Unstimmigkeiten bei ihren Devisen-
marktaktivitaten zu minimieren und diese Unstimmig-
keiten unverzlglich zu beheben.

— Als Prime Broker agierende Marktteilnehmer spielen

eine besondere Rolle bei der Ubernahme des Kredit-

Grundsatz 16

risikos authorisierter Handelsgeschafte, die von
ihren Prime-Brokerage-Kunden ausgeflihrt werden.
Ist die Kundenidentitat bekannt, sind Prime-Broke-
rage-Kunden und ausflhrende Handler fur die Kla-
rung von Handelsunstimmigkeiten verantwortlich,
um rechtzeitig Anderungen und Ubereinstimmende
Handelsbedingungen Uber den Prime Broker her-
beizuflhren.

— wird ein anonymer Marktzugang bereitgestellt, soll
der Zugangsanbieter bei der Klarung von Handels-
unstimmigkeiten Unterstutzung leisten.

Siehe Bestatigung und Abwicklung, Grundsatz 48.

Als Voice Broker agierende Marktteilnehmer sollen
nur dann Namen austauschen, wenn zwischen
den Transaktionsparteien kein ausreichender
Kredit besteht.

\oice Broker, die Namen austauschen, sollen
— Uber ausreichende Kontrollen verfigen und solche
Transaktionen angemessen Uberwachen;

— Uber ausreichende Genehmigungen verflgen;

Grundsatz 17

— diese Transaktionen so bald wie maéglich mit ange-
messenem Schutz damit verbundener vertraulicher
Informationen ausfUhren und verbuchen; und

— Uber diese Aktivitat ordnungsgemafs Buch flhren.

Ein Handler soll von einem Voice Broker keine Gefal-
ligkeiten fUr den Austausch von Namen erbitten oder

annehmen.

Marktteilnehmer, die , Last Look” anwenden, sollen
ihren Kunden gegeniiber entsprechende Angaben

dariiber machen und somit transparent sein.

Last Look ist eine bei elektronischen Handelsaktivitaten
angewandte Praxis, bei der ein Marktteilnehmer, der

einen Handelsauftrag erhdlt, die Anfrage gegen seinen

notierten Preis nachtraglich prifen und akzeptieren oder
ablehnen kann. Marktteilnehmer, die Handelsauftrage
erhalten, bei denen das Last-Look-Fenster verwendet
wird, sollen Uber Governance- und Kontrollregelungen
fUr deren Gestaltung und Nutzung gemafs offengelegten
Bedingungen verflgen. Dies beinhaltet auch eine ent-

sprechende Management- und Compliance-Aufsicht.
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Marktteilnehmer sollen mit ihren Last-Look-Praktiken
transparent umgehen, damit der Kunde verstehen
und eine fundierte Entscheidung darlber treffen
kann, wie Last Look auf seinen Handel angewandt
wird. Marktteilnehmer sollen mindestens darUber Er-
klarungen abgeben, ob und wie Preisanderungen in
jede Richtung die Entscheidung Uber die Annahme
oder Ablehnung des Handels beeinflussen kénnen.
Sie sollten auch erlautern, wie lange es Ublicherweise
dauert, diese Entscheidung zu treffen und den Kunden
Uber den Zweck der Anwendung von Last Look allge-

mein aufklaren.

Last Look soll ein Risikokontrollmechanismus zur
Uberpriifung der Gltigkeit und/oder des Preises sein.
Die Gultigkeitstberprifung soll bestatigen, dass die in
der Handelsanfrage enthaltenen Transaktionseinzel-
heiten aus operativer Sicht angemessen sind. Diese
Prifung soll darlber hinaus feststellen, ob ausreichend
Kredit verfugbar ist, um die in der Handelsanfrage vor-
gesehene Transaktion abzuschlieRen. Die Preistber-
prufung soll bestatigen, ob der Preis, zu dem die Han-
delsanfrage erteilt wurde, weiterhin mit dem Preis
Ubereinstimmt, der fir den Kunden aktuell verfigbar

ware.

Beim Last Look-Verfahren liegt es im alleinigen Ermes-
sen des Marktteilnehmers, ausgehend von der Gultig-
keits- und Preisuberprifung, ob die Handelsanfrage
des Kunden akzeptiert wird oder nicht. Das Marktrisi-
ko im Falle der Ablehnung des Handels liegt jedoch
beim Kunden. Daraus folgt gemal den entsprechen-

den Grundsatzen im Global Code:

— Last Look soll nicht fur die Zwecke der Informations-
sammlung ohne Absicht zur Annahme der Handels-
anfrage des Kunden verwendet werden.

— Bei Eingang einer Handelsanfrage beim Marktteil-
nehmer zu Beginn des Last-Look-Fensters entstehen
vertrauliche Informationen, deren Nutzung mit den
Grundsatzen 19 und 20 zur Weitergabe von Infor-

mationen im Einklang stehen soll.

— Marktteilnehmer sollen keine Handelsaktivitaten
durchfihren, bei denen Informationen aus der
Handelsanfrage des Kunden wahrend des Last-
Look-Fensters verwendet werden. Hierzu zahlen
1) die Preisstellung auf E-Trading-Plattformen unter
Verwendung von Informationen aus der Handels-
anfrage und 2) Hedging-Aktivitaten unter Verwen-
dung von Informationen aus der Handelsanfrage.
Bei solchen Aktivitaten besteht die Gefahr, dass sie
anderen Marktteilnehmern die Handelsabsicht des
Kunden signalisieren und dass sich die Marktpreise
zum Nachteil des Kunden entwickeln. Wurden die
Handelsanfragen des Kunden anschliefsend abge-
lehnt, kdnnten diese Handelsaktivitaten den Kunden

benachteiligen.

Dies gilt nicht fur eine Vereinbarung, die sdmtliche

der im Folgenden aufgefihrten Merkmale aufweist:

1. Eine explizite Vereinbarung, dass der Marktteil-
nehmer die Handelsanfrage des Kunden aus-
flhrt, ohne im Zusammenhang mit dem Auftrag
ein Marktrisiko einzugehen, indem er zuerst ein
Gegengeschaft am Markt abschliefst.

2. Das gehandelte Volumen im Last-Look-Fenster
wird ganzlich an den Kunden weitergegeben.

3. Die Vereinbarung ist in angemessener Weise doku-

mentiert und gegentiber dem Kunden offengelegt.

Fir Marktteilnehmer ist es vorbildliche Praxis, fur
einen Dialog Uber die Bearbeitung der Handelsanfragen
mit dem Kunden bereit zu stehen. Thema dieses Dia-
logs sollte auch die angemessene Behandlung von
Informationen im Zusammenhang mit solchen Auf-
tragen sein. Ein solcher Dialog konnte Indikatoren be-
inhalten, durch die die Transparenz der Preisstellung
und Ausflhrung der Handelsanfragen des Kunden
erleichtert wird und der Kunde darin unterstutzt wird,
die Bearbeitung seiner Handelsanfragen zu bewerten.
So kann der Kunde schlieRRlich beurteilen, ob die Aus-
fuhrungsmethodik seine Bedurfnisse nach wie vor
erflllt.
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Grundsatz 18

Marktteilnehmer, die ihren Kunden algorithmischen
Handel oder Aggregationsdienste anbieten, sollen

ihre Vorgehensweisen angemessen offenlegen.

Marktteilnehmer kénnen Kunden mit algorithmischen
Handelsdiensten versorgen. Dabei kommen Computer-
programme zum Einsatz, die unter anderem den Auf-
tragspreis und die Menge mithilfe von Algorithmen

bestimmen konnen.

Marktteilnehmer konnen Kunden auch Aggregations-
dienste anbieten. Das sind Dienste, die Zugang zu einer
Vielzahl von Liquiditatsquellen oder Ausfihrungsplat-
zen bieten und zu denen auch ein Auftrags-Routing
zu diesen Liquiditatsquellen oder Handelsplatzen ge-

horen kann.

Marktteilnehmer, die Kunden algorithmischen Handel
oder Aggregationsdienste anbieten, sollen folgende

Angaben machen:

— eine klare Beschreibung der algorithmischen Ausfuh-
rungsstrategie oder der Aggregationsstrategie sowie
ausreichende Informationen, um den Kunden in die
Lage zu versetzen, die Leistung dieses Dienstes zu be-
urteilen. Diese Information soll auf eine Weise ge-
schehen, die einen angemessenen Schutz damit ver-
bundenervertraulicher Informationengewahrleistet;

— ob der Anbieter der Algorithmen oder des Aggrega-
tionsdienstes als Eigenhandler ausflihren konnte;

— die fUr die Bereitstellung der Dienste erhobenen
Gebuhren;

—im Falle von algorithmischem Handel, allgemeine
Angaben darlber, wie Weiterleitungspraferenzen
bestimmt werden konnen; und

—im Falle von Aggregationsdiensten, Informationen
uber die Liquiditatsquellen, zu denen maglicherweise
Zugang gewahrt wird.

Marktteilnehmer, die algorithmischen Handel oder
Aggregationsdienste anbieten, sollen alle Interessen-
konflikte offenlegen, die sich auf die Handhabung von
Kundenauftragen auswirken kénnen (z. B. Interessen-
konflikte aufgrund der Verwendung eigener Liquiditat
als Principal oder besondere wirtschaftliche Interessen
an Handelsplatzen oder anderen relevanten Dienst-
leistern), und den Umgang mit solchen Konflikten er-

ldutern.

Marktteilnehmer, die ihren Kunden algorithmischen
Handel anbieten, werden aufgefordert, Offenlegungs-
informationen in einem marktweit standardisierten For-
mat weiterzugeben. Beispielsweise kdnnen diese Infor-
mationen an die Struktur des FX Algo Due Diligence
Template des GFXC angepasst werden, damit Kunden
die Dienstleistungen besser vergleichen und verstehen
konnen. Diese Offenlegungsinformationen sollen so-
wohl fir Bestandskunden als auch fur potentielle Kun-
den leicht zuganglich sein, etwa durch bilaterale Wei-
tergabe oder Veroffentlichung auf der Webseite des
Anbieters.

Marktteilnehmer, die ihren Kunden algorithmischen
Handel anbieten, werden aufgefordert, die fur die
Zwecke der Transaktionskostenanalyse (TCA) relevanten
Informationen in einem marktweit standardisierten
Format offenzulegen, z. B. durch Verwendung des Trans-
action Cost Analysis Data Template des GFXC. Zusatz-
liche Daten sollen bereitgestellt werden, wenn dies als
sinnvoll erachtet wird.

Kunden von Anbietern von algorithmischem Handel
sollen solche Daten und Angaben verwenden, durch
die sie die Eignung der Handelsstrategie fir ihre Aus-

fUhrungsstrategie laufend bewerten konnen.
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Kunden, die sich eines Aggregators bedienen, um Zu-
gang zu Handelsplatzen zu erhalten, sollen die Para-
meter verstehen, durch die die vom Aggregator ange-

zeigten Preise bestimmt werden.

Marktteilnehmer, die algorithmische Handels- oder
Aggregationsdienste fur Kunden anbieten, sollen dafir
sorgen, dass diese so erbracht werden, wie sie dem

Kunden beschrieben wurden.
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I Weitergabe von Informationen

Leitender Grundsatz — Weitergabe von Informationen:

Marktteilnehmer sollen klar und prdzise kommunizieren und vertrauliche Informationen schiitzen, um eine

wirkungsvolle Kommunikation als Voraussetzung fiir einen soliden, fairen, offenen, liquiden und transpa-

renten Devisenmarkt zu gewdhrleisten.

I 1. Umgang mit vertraulichen Informationen

Grundsatz 19

Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen
klar und wirksam erkennen und den Zugang zu

ihnen in geeigneter Weise begrenzen.

Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen er-
kennen. Vertrauliche Informationen umfassen folgende,
von einem Marktteilnehmer erhaltene oder erzeugte,

nicht allgemein bekannte Informationen:

(i) Devisenhandelsinformationen. Diese kdnnen in
verschiedener Form vorliegen, einschliefSlich Infor-
mationen Uber vergangene, gegenwartige und
kinftige Handelsaktivitdten oder Positionen des
Marktteilnehmers selbst oder seiner Kunden sowie
damit zusammenhdngende Informationen, die
sensibel sind und im Laufe einer solchen Aktivitat
erhalten oder produziert wurden. Beispiele daflr
sind unter anderem:

« Einzelheiten des Auftragsbuchs eines Marktteil-
nehmers;

« die besonderen Interessen (,Axes”) anderer
Marktteilnehmer;

« Spread-Matrizen, die Marktteilnehmer ihren
Kunden tbergeben; und

- Auftrage fur Benchmark Fixes.

(i) Als vertraulich bezeichnete Informationen. Markt-
teilnehmer koénnen einen hoéheren Geheimhal-
tungsgrad in Bezug auf vertrauliche, geschitzte
oder andere Informationen vereinbaren, der in ei-

ner schriftlichen Geheimhaltungs- oder ahnlichen

Vertraulichkeitsvereinbarung formalisiert werden

kann.

Die Identifizierung vertraulicher Informationen soll mit
den rechtlichen oder vertraglichen Einschrankungen

Ubereinstimmen, die fir den Marktteilnehmer gelten.

Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen

schitzen und den Zugriff darauf beschranken.

— Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen
nur internen oder externen Parteien zuganglich ma-
chen, die einen berechtigten Grund zum Erhalt sol-
cher Informationen haben, wie etwa die Erfullung
von Risikomanagement-, rechtlichen und Compli-
ance-Anforderungen.

— Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen
internen oder externen Parteien nicht zuganglich
machen, wenn es wahrscheinlich erscheint, dass
diese Partei die Informationen missbrauchen wird.

— Von einem Kunden, einem maglichen Kunden oder
einer sonstigen dritten Parteien erhaltene vertrauli-
che Informationen sind nur fur den konkreten
Zweck zu verwenden, flr den sie offen gelegt wur-
den, sofern mit dem Kunden nichts anderes verein-
bart wurde, sowie mit der obigen Einschrankung.

— Marktteilnehmer sollen in allgemeiner Form offen-
legen, wie vertrauliche Devisenhandelsinformationen
gemald diesem Grundsatz intern weitergegeben

werden.
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— Als Prime Broker auftretende Marktteilnehmer sol-
len fr eine ausreichende Trennung zwischen ihrem
Prime Brokerage-Geschéaft und ihrem sonstigen Ver-
kaufs- und Handelsgeschaft sorgen.
 Zur Vermeidung potentieller Interessenkonflikte
sollen beim Prime Broker ausreichende Informa-
tionsbarrieren vorhanden sein.

« Prime Broker sollen in Bezug auf die von ihnen ge-
forderten und angewandten Normen Transparenz

Uben.

« Betreiber von Handelsplattformen, die Tags nut-
zen, sollen sicherstellen, dass die Praxis des ,Re-
Tagging” ihrem eigentlichen Zweck entspricht
und nicht missbraucht werden kann, um ein Ge-
schaft mit einem Marktteilnehmer anzubahnen,
der sich zuvor bereits gegen diese Partei ausge-

sprochen hat.

Zur Diskussion von Market Colour siehe Grundsatz 22.

Grundsatz 20

Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen
externen Parteien nur unter besonderen Umsténden

zuganglich machen.

Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen
nur unter besonderen Umstanden offen legen. Hierzu

gehort unter anderem die Offenlegung:

— gegenuber Agenten, Marktintermediaren (wie Makler
oder Handelsplattformen), oder anderen Marktteil-
nehmern soweit fUr die Ausflhrung, Bearbeitung,
Abrechnung, Novation oder Abwicklung einer
Transaktion erforderlich;

— mit Zustimmung der Gegenpartei oder des Kunden;

— aufgrund von Offenlegungspflichten nach geltendem
Recht oder anderweitig durch einen entsprechenden
Regulierer oder 6ffentliche Behorde verlangt;

— auf Verlangen einer Zentralbank zur Erflllung ihrer
Aufgaben; und

— an Berater oder Consultants mit der Mafsgabe, dass
sie die vertraulichen Informationen auf gleiche

Weise schitzen wie der Marktteilnehmer, der die

vertraulichen Informationen diesen Beratern oder
Consultants offenlegt.

Marktteilnehmer kédnnen selbst bestimmen, ihre eigenen
vorherigen Positionen und/oder Handelsaktivitaten
weiterzugeben, solange diese Informationen keine ver-
traulichen Informationen anderer Parteien preisgeben.
Die Informationen sollen zudem nicht in der Absicht
weitergegeben werden, das Funktionieren des Mark-
tes zu storen, den Preisbildungsprozess zu behindern
oder andere manipulative oder betrligerische Praktiken

zu befordern.

Marktteilnehmer sollen vertrauliche Informationen
nur anfragen, wenn dies in Ubereinstimmung mit

Grundsatz 20 angemessen ist.

Bei der Bestimmung, ob vertrauliche Informationen
offengelegt werden sollen, sollen Marktteilnehmer
geltendes Recht sowie sonstige vereinbarten Be-

schrankungen flr die Freigabe beachten.
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Grundsatz 21

Marktteilnehmer sollen auf eine Weise kommuni-
zieren, die klar, prazise, professionell und nicht
irrefuhrend ist.

Mitteilungen sollen fUr ihre beabsichtigten Empfanger
leicht verstandlich sein. Marktteilnehmer sollen daher
eine Terminologie und Sprache verwenden, die emp-
fangergerecht ist und die Verwendung mehrdeutiger
Formulierungen vermeidet. Um die Genauigkeit und
Vollstandigkeit von Informationen zu unterstutzen,

sollen Marktteilnehmer:

— von Dritten erhaltene Informationen dieser Drittpartei
zuordnen (zum Beispiel einem Nachrichtendienst);
— Meinungen eindeutig als Meinungen kennzeichnen;

— keine falschen Informationen geben;

— Gerlchte, die Preisbewegungen beeinflussen kdnnen,
erkennen und ihrerseits keine Gerlchte in der Absicht
zu verbreiten oder ins Leben zu rufen, die Markte be-
wegen oder andere Marktteilnehmer tauschen; und

— zum Schutz vertraulicher Informationen keine irre-
fUhrenden Informationen geben — zum Beispiel
Uber die Ausfuhrung von Teilauftragen. Marktteil-
nehmer kénnen eine Antwort auf die Frage verwei-
gern, ob ihre Geschaftsanfrage den vollen Betrag
umfasst, anstatt unrichtigerweise anzugeben, dass

es sich um den vollen Betrag handelt.

Marktteilnehmer sollen bedenken, dass Au@erungen
von Mitarbeitern auf das von ihnen vertretene Unter-

nehmen sowie allgemein auf die Branche zurtckfallen.

Grundsatz 22

Marktteilnehmer sollen Markttrends (,Market
Colour”) angemessen und ohne Gefahrdung ver-

traulicher Informationen kommunizieren.

Die zeitnahe Verbreitung von Markttrends zwischen
Marktteilnehmern kann durch den Austausch von In-
formationen Uber den allgemeinen Zustand des
Markts, Ansichten sowie einen anonymisierten und
aggregierten Informationsfluss zu einem effizienten,
offenen und transparenten Devisenmarkt beitragen.

Unternehmen sollen ihren Mitarbeitern klare Richtlinien
Uber die Weitergabe von Markttrends geben. Insbeson-
dere sollen Mitteilungen auf Informationen beschrankt

sein, die wirksam aggregiert und anonymisiert sind.

Zu diesem Zweck:

- sollen Mitteilungen weder konkrete Kundennamen,
noch sonstige Mechanismen zur externen Weiter-
gabe der Identitat oder des Handelsmusters von
Kunden (zum Beispiel Codenamen, die eine Aktivi-
tat implizit mit einem konkreten Marktteilnehmer
verbinden), noch einzelne kundenspezifische Infor-
mationen enthalten;

— soll auf Kundengruppen, Platze und Strategien so
allgemein Bezug genommen werden, dass Markt-
teilnehmer die zugrundeliegenden vertraulichen In-
formationen nicht ableiten konnen;

— sollen Mitteilungen auf die Weitergabe von Markt-

ansichten und -Uberzeugungen beschrankt sein und



FX Global Code
Seite 28

keine Informationen Uber einzelne Handelspositionen
offenlegen;

— sollen Zahlungsstréme nur als Preisspanne und nicht
als exakte Kurse im Zusammenhang mit einem ein-
zelnen Kunden oder Zahlungsstrom weitergegeben
werden und sollen Volumina, abgesehen von offent-
lich berichteter Handelstatigkeit, lediglich in allge-
meiner Form ausgedruckt werden;

— soll nicht ¢ffentlich bekannt gegebene Open Inte-
rest in Optionen nur in Form allgemein beobachte-
ter Strukturen und Interessen diskutiert werden;

—sollen Bezugnahmen auf Abwicklungszeitpunkte
allgemein gehalten werden, sofern diese Handels-
informationen nicht allgemein verflgbar sind;

— sollen Marktteilnehmer bei der Weitergabe von In-
formationen an Kunden Uber den Status von Auf-
tragen (einschlieSlich aggregierter und anonymi-
sierter Fixing-Auftrage) Vorsicht walten lassen, um
die Interessen anderer Marktteilnehmer, auf die sich
die Informationen beziehen, zu schitzen (dies gilt

Grundsatz 23

insbesondere bei Vorliegen mehrerer Auftrage auf
gleichem Niveau oder in grofser Néhe zueinander);

und

- sollen Marktteilnehmer im Zusammenhang mit der

Weitergabe oder dem Empfang von Markttrends

nicht um vertrauliche Informationen bitten.

— Betreiber von Handelsplattformen, die Tags verwen-

den, sollen nur die Nutzerinformationen (Einschat-
zung der Marktlage / ,colour”) offenlegen, die in
den Offenlegungsdokumenten (z. B. Regelwerke,
Richtlinien) ausdrucklich fur die Weitergabe vorge-

sehen sind; und

— Wenn maglich, sollen anonyme Handelsplattfor-

men bestrebt sein, ihre Nutzer dartber zu informie-
ren, ob eine Zusicherung der (potentiellen) Gegen-
partei vorliegt, dass sie die Bindungserklarung zur
aktuellen Version des FX Global Code unterzeichnet
hat.”

Siehe Beispiele von Mitteilungen Uber Markttrends in

Anhang 1.

Marktteilnehmer sollen ihren Mitarbeitern klare
Richtlinien Uber zugelassene Kommunikations-

methoden und -wege mitteilen.

Marktteilnehmer sollen mit anderen Marktteilnehmern
nur durch zugelassene Kommunikationsmethoden
kommunizieren. Diese Methoden sollen die Ruckver-
folgbarkeit, Uberprifung, Aktenfihrung und Zugangs-
kontrolle der Kommunikation ermdglichen. Unabhan-
gig von den angewandten Kommunikationsmethoden
sollen die Normen der Informationssicherheit einge-

halten werden. Soweit moglich, sollen Marktteilnehmer

eine Liste der zugelassenen Kommunikationsmethoden

fihren, wobei empfohlen wird, dass Kommunikations-

kanale der Verkaufs- und Handelsabteilungen aufge-

zeichnet werden. Dies gilt insbesondere bei der Ver-

wendung fur Transaktionen oder die Weitergabe von

Markttrends. Unter aulSergewohnlichen Umstanden
(beispielsweise im Notfall und fir die Zwecke der Ge-
schaftskontinuitat) sollen Marktteilnehmer die Nutzung
nicht aufgezeichneter Leitungen in Erwagung ziehen,
ihren Mitarbeitern jedoch Vorgaben zur gestatteten
Nutzung solcher nicht aufgezeichneter Leitungen

oder Gerate erteilen.

7 Der Nutzer der Plattform tragt die alleinige Verantwortung fur die Richtigkeit und Aktualitdt der Information Uber die Unterzeichnung der
Bindungserklarung. Die Plattform ist lediglich fur die Speicherung und Weitergabe der auf diese Weise vom Nutzer zur Verfligung gestellten
Informationen verantwortlich. Sie selbst gibt keinerlei Zusicherungen Uber die Handlungen des Nutzers ab. Der Nutzer ist verpflichtet, etwaige
Anderungen, die den Unterzeichnungsstatus seiner Bindungserkldrung betreffen, anzuzeigen, indem er die entsprechenden Informationen auf

der Handelsplattform aktualisiert.
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I Risikomanagement und Compliance

Leitender Grundsatz — Risikomanagement und Compliance:

Marktteilnehmer sollen ein solides Kontroll- und Compliance-Umfeld férdern und pflegen, um die mit

ihrem Engagement im Devisenmarkt zusammenhdngenden Risiken wirksam zu identifizieren, zu steuern

und liber sie zu berichten.

|. Rahmenstrukturen fur Risikomanagement, Compliance

und Uberpriifung

Marktteilnehmer sollen Uber geeignete Risikomanage-
ment-, Compliance- und Uberpriifungsstrukturen ver-
fugen, um die aus ihren Aktivitaten im Devisenmarkt
entstehenden Risiken zu steuern und zu mindern.
Diese Strukturen variieren je nach Komplexitat und
Umfang, haben jedoch einige Aspekte gemeinsam.
Beispiele hierfur sind:

— Die Verantwortung liegt bei der Geschaftseinheit,
die das Risiko tragt, das sie bei der Durchflhrung
ihrer Tatigkeiten eingeht.

— Darliber hinaus kann neben einer Risikomanage-
menteinheit, die Risikolbernahmeaktivitaten Uber-
wacht und diese Risiken unabhangig von der Ge-
schaftseinheit beurteilt, auch eine unabhangige
Compliance-Einheit bestehen. Diese Compliance-
Einheit Uberwacht die Einhaltung geltenden Rechts
und geltender Normen.

— SchlieRlich kann auch eine Uberprifungs- und Audit-

Einheit bestehen, die eine unabhangige Prifung

von unter anderem internen Kontrollsystemen sowie

Grundsatz 24

den Aktivitaten der Geschaftseinheit und der Risiko-

Management- und Compliance-Einheiten vornimmt.

RegelmaRige unabhangige Uberprifungen von Risiko-
und Compliance-Kontrollen sollen ebenfalls vorge-
nommen werden, einschlieRlich einer Uberprifung
der qualitativen und quantitativen Annahmen inner-

halb des Risikomanagementsystems.

Die nachfolgenden Grundsdtze beschreiben eine Reihe
von Empfehlungen, die aufzeigen, wie solide Rahmen-
strukturen fur Risikomanagement, Compliance und
Uberpriifung herbeigefihrt werden kénnen. Fir ein-
zelne Marktteilnehmer ist jedoch nicht jede Empfeh-
lung unbedingt geeignet. Dementsprechend sollen
Marktteilnehmer anhand der Gréfse und Komplexitdt
ihrer Devisenmarktaktivitaten, der Art ihres Engage-
ments im Devisenmarkt und unter Berticksichtigung
geltenden Rechts beurteilen, welche Empfehlungen

geeignet sind.

Marktteilnehmer sollen iber Rahmenstrukturen

fur Risikomanagement und Compliance verfligen.

Diese beiden Rahmenstrukturen haben folgende

Komponenten gemeinsam:

— Eine wirksame Aufsicht durch das oberste Fihrungs-
gremium bzw. FUhrungsperson(en) gemals Grund-
satz 4, einschlief3lich Untersttzung flr das Gewicht
und die Unabhangigkeit des Risikomanagements

und der Compliance. Insbesondere soll(en):
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« das oberste FUhrungsgremium bzw. die Fihrungs-
krafte(en) strategische Entscheidungen zur Risiko-

bereitschaft des Devisengeschafts treffen.

das oberste Flihrungsgremium bzw. die Fihrungs-
krafte(en) fr die Einrichtung, Bekanntgabe, Durch-
setzung und regelmaRige Uberpriifung einer Risiko-
management- und Compliance-Struktur verant-
wortlich sein, die Befugnisse, Grenzen und Regeln
eindeutig spezifiziert. Risiken sollen sorgfaltig und
verantwortungsbewusst nach anerkannten Risiko-
managementgrundsatzen und geltendem Recht
gesteuert werden.
— Die Bereitstellung kurz gefasster, zeitnaher, genauer
und verstandlicher risiko- und compliance-bezogener
Informationen an das oberste Flhrungsgremium

oder Fuhrungsperson(en).

— Die angemessene Funktionstrennung und unab-
hangigen Berichtslinien, einschlieSlich der Trennung
des Handels vom Risikomanagement und von der
Compliance, sowie von Bearbeitung, Rechnungs-
wesen und Zahlungsabwicklung. Wahrend Risiko-
manager und Compliance-Personal eng mit Ge-
schaftseinheiten zusammenarbeiten kénnen, sollen
die Risikomanagement- und Compliance-Einheiten
unabhangig von der Geschaftseinheit und nicht
direkt an der Erzielung von Einnahmen beteiligt sein.
Entlohnungsstrukturen sollen so gestaltet sein, dass
sie diese Unabhangigkeit nicht beeintrachtigen.

— Ausreichende Ressourcen und Mitarbeiter mit ein-
deutig definierten Rollen, Zustandigkeiten und Be-
fugnissen, einschlieflich des geeigneten Zugangs
zu Informationen und Systemen. Diese Mitarbeiter
sollen Uber geeignete Kenntnisse, Erfahrung und

Ausbildung verflgen.

Grundsatz 25

Marktteilnehmer sollen sich mit allen geltenden
Gesetzen und Normen vertraut machen, die fur
ihre Devisenmarktaktivitaten relevant sind und diese
befolgen. Zudem sollen sie lber angemessene

Compliance-Strukturen verfiigen.

Wirksame Compliance-Strukturen sollen eine unab-
hangige Aufsicht und Kontrolle gewahrleisten und

konnen unter anderem Folgendes umfassen:

— die Identifizierung geltender Gesetze und Normen,
die fUr ihre Devisenmarktaktivitaten gelten;

— geeignete Prozesse zur Vorbeugung vor und Erken-
nung von missbrauchlichen, geheimen oder mani-
pulativen Praktiken, Betrug und Finanzkriminalitat
sowie zur Minderung materieller Risiken, die aus der
allgemeinen Durchflihrung von Devisenmarktaktivi-
taten entstehen koénnen;

— die Erfassung und Aufbewahrung geeigneter Unter-
lagen zwecks wirksamer Uberwachung der Einhal-
tung geltender Gesetze und Normen;

— eindeutige Eskalationsverfahren fir identifizierte
Probleme;

— Prifung der Notwendigkeit einer zeitweisen Be-
schrankung des Zugangs relevanter Mitarbeiter
durch Mafsnahmen wie Zwangsbeurlaubung zur
Erleichterung eine Aufdeckung maoglicher betrige-
rischer Aktivitaten;

— Beratung und Hinweise flr leitendes Personal und Mit-
arbeiter zur angemessenen Anwendung geltenden
Rechts, externer Kodizes sowie andere relevanter
Hinweise in Form von Regelungen und Verfahren
sowie andere Dokumente wie Compliance-Hand-
blUcher und interne Verhaltenskodizes,

— Ausbildungs- und/oder Beglaubigungsprozesse zur
Forderung der Kenntnisse und Erfillung geltender

Gesetze und Normen;



— geeignete Durchflhrung und Anwendung von
Compliance-Programmen (zum Beispiel die Einrich-
tung von Verfahren zur Uberwachung taglicher
Aktivitaten und Operationen); und

— die regelméaRige Uberprifung und Bewertung von

Compliance-Einheiten und Kontrollen einschlielich
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von Mechanismen zur Warnung der Unternehmens-
fihrung Uber wesentliche Licken oder Versaumnisse
dieser Einheiten und Kontrollen. Das jeweilige Len-
kungsgremium oder FUhrungsperson(en) sollen die
zeitnahe Losung etwaiger Probleme Uberwachen.

Grundsatz 26

Marktteilnehmer sollen eine angemessene Risiko-
managementstruktur mit Systemen und internen
Kontrollen einhalten, die dazu geeignet sind, die
Devisenrisiken, denen sie ausgesetzt sind, zu iden-

tifizieren und zu steuern.

Wirksames Risikomanagement beginnt damit, dass
Marktteilnehmer die verschiedenen Risikoarten, denen
sie ausgesetzt sind, identifizieren und verstehen (siehe
nachfolgenden Abschnitt Uber wesentliche Risikoarten).
Weiterhin umfasst das Risikomanagement normaler-
weise die Festlegung von Risikogrenzen und Uberwa-
chungsmechanismen sowie die Einfihrung von risiko-
mindernden und sonstigen Sorgfaltsmafsnahmen. Ein
wirksames Risikomanagement kann unter anderem

Folgendes umfassen:

— einen angemessenen und gut dokumentierten Ge-
nehmigungsprozess fur die Festlegung von Risiko-
grenzen;

— eine umfassende und gut dokumentierte Strategie flr
die Identifizierung, Messung, Aggregation und Uber-
wachung von Risiken im gesamten Devisengeschaft,
einschliefslich zum Beispiel Risiken, die einen bestimm-
ten Marktteilnehmer betreffen, der als Prime Broker
Kundenhandel vermittelt oder Marktzugang gewahrt;

— dokumentierte und regelmafsig Uberprufte und er-
probte Regelungen, Verfahren und Kontrollen zur
Risikosteuerung und -minderung;

— die eindeutige Bekanntmachung von Risikomanage-

mentregeln und Kontrollen innerhalb der Institution

zur Férderung des Bewusstseins und der Com-
pliance sowie von Prozessen und Programmen zur
Erleichterung des Verstandnisses solcher Regeln
und Kontrollen durch die Mitarbeiter;

— Informationssysteme zur Erleichterung der wirksamen
Uberwachung und zeitnahen Meldung von Risiken;

— solides Ereignismanagement, einschliefslich geeig-
neter Eskalations- sowie Minderungsmafsnahmen
und Lernerfahrungen;

— solide Risikobeurteilung fur alle (und Genehmigungs-
prozesse fur neue) Produkte, Dienste und Verfahren
zur Identifizierung neuer oder aufkeimender/auf-
kommender Risiken;

— belastbare Rechnungslegungsgrundsatze und Prak-
tiken mit sorgfaltigen und koharenten Bewertungs-
methoden und Verfahren: und

— einen angemessenen soliden Selbstprifungsprozess
fur die Risikokontrolle, der auch Prozesse zur Behe-

bung identifizierter Llicken oder Schwéchen umfasst.

Bestimmte Marktteilnehmer, wie zum Beispiel Prime
Broker und E-Trading-Plattformen, bieten anderen
Marktteilnehmern Kreditvermittlung und/oder Markt-
zugang an. Diese Marktteilnehmer sollen Uber ein
Risikomanagement und Compliance-Strukturen verfi-
gen, die diese Tatigkeiten berlcksichtigen. Darlber
hinaus sind diese Marktteilnehmer aufgefordert, mit
denjenigen, fur die sie Kreditvermittlung und/oder
Marktzugang anbieten, einen laufenden Dialog zu
unterhalten, um Erwartungen hinsichtlich angemes-

sener Verhaltensweisen im Markt zu unterstreichen.
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Grundsatz 27

Marktteilnehmer sollen tber Verfahren verfiigen,
um die mit ihren Devisenmarkthandelsaktivitaten
zusammenhangenden Risiken einzugrenzen, zu

tiberwachen und zu kontrollieren.

Diese Verfahren sollen unter anderem Folgendes um-

fassen:

— regulare Uberwachung der Handelstatigkeiten, ein-
schlieRlich der Identifizierung und internen Eskalation
nicht zustande gekommener, stornierter oder fehler-
hafter Handelsgeschafte.

— automatisierte oder manuelle Uberwachungssysteme
zur Aufdeckung von tatsachlichem oder versuchtem
Fehlverhalten am Markt oder Marktmanipulationen.
Entsprechende Mitarbeiter sollen zur Aufdeckung
von Handelsmustern befahigt sein, die auf unfaire
oder manipulative Praktiken hindeuten koénnen.
Marktteilnehmer koénnen bestimmte Statistiken
oder Parameter anwenden, um auf Verhaltensweisen
hinzuweisen, die eine weitere Uberprifung recht-
fertigen, wie etwa marktunUbliche Satze, Wieder-
holungsauftrage und ungewdhnlich kleine oder
grofRe Auftrage. Geeignete Verfahren sollen verflig-
bar sein, mit deren Hilfe verdachtige Praktiken ge-
gebenenfalls unverzlglich geprift und eskaliert
werden konnen.

— Uberpriifung der fur Risikomanagement- und Rech-
nungslegungszwecke verwendeten Bewertungen,
die von Personal vorgenommen wird, das nicht zur
Risiko tragenden Geschaftseinheit gehort.

— unabhangige zeitnahe und regelmafige Bericht-
erstattung Uber die Risikopositionen und Gewinn-

und Verlustrechnungen der Handler an das entspre-

chende Risikomanagement oder an die Geschafts-
flhrung, je nach Sachlage, einschlieRlich der Uber-
prifung von aulergewdhnlichen Abweichungen
von Gewinnen oder Verlusten von der erwarteten
Hohe.

— Transaktionen sollen unverziglich und prazise er-
fasst werden, damit Risikopositionen fur Uberwa-
chungszwecke prazise und zeitnah berechnet wer-
den kénnen (siehe Grundsatz 36).

- regelmallige Abgleiche zwischen Front-, Middle-
und Back-Office-Systemen, bei denen Differenzen
identifiziert und ihre Loésungen durch von der Ge-
schaftseinheit unabhangige Mitarbeiter nachver-
folgt werden.

— zeitnahe Berichterstattung an ein leitendes Gremium
oder Fhrungsperson(en), sobald gegen Risikolimits
verstofsen worden ist, einschlielSlich von Folgemals-
nahmen zur Wiederherstellung der Limitkonformi-
tat von Engagements sowie zur Vorbeugung gegen
Wiederholungsfalle.

— geeignete Kontrollen rund um die ordnungsgemafie
Vorlage von Auftragen und Angeboten wie zum
Beispiel Notabschaltungen und Geschwindigkeits-
begrenzungen bei elektronischem Handel. Diese
Kontrollen sollen geeignet sein, die Eingabe oder
Ubertragung fehlerhafter Auftrage oder Angebote
zu verhindern, die vordefinierte GrofSen- und Preis-
parameter sowie Grenzen fUr finanzielle Engage-

ments Uberschreiten.

Marktteilnehmer sollen mit den Risiken vertraut sein, die
mit der Abhangigkeit von einer einzigen Liquiditats-
quelle verbunden sind und entsprechende Notfallpldne
einrichten.
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Grundsatz 28

Marktteilnehmer sollen Uber Verfahren verfligen,
um die Wirksamkeit und Einhaltung der Vorgaben
der Risikomanagement- und Compliance-Einheiten

unabhangig zu uberprifen.

— Unabhangige Uberprifungen sollen regelmaRig
durchgefiihrt und etwaige Ergebnisse aufgezeichnet
sowie Abhilfemalsnahmen nachverfolgt werden.

— Alle mit Devisenmarktaktivitaten im Zusammen-
hang stehenden wesentlichen Risiken sollen unter
Verwendung einer geeigneten Bewertungsmethodik

abgedeckt werden.

B1l. Wesentliche Risikoarten

Marktteilnehmer kénnen je nach Gréfse und Komple-
xitat ihrer Aktivitaten und der Art ihres Engagements
im Devisenmarkt verschiedenen Risiken ausgesetzt sein.
Vor diesem Hintergrund beschreiben die nachfolgen-

Kredit-/Adressenrisiko

— Das Uberprifungsteam soll mit dem erforderlichen
Mandat und der notwendigen Unterstutzung aus-
gerUstet werden. Mitarbeiter mit der erforderlichen
Erfahrung und Sachkenntnis sollen sie unterstitzen.

— Die Ergebnisse sollen einer geeigneten Ubergeord-
neten Ebene zwecks Uberpriifung und Nachverfol-

gung gemeldet werden.

Dies kann gegebenenfalls vom Revisionsbereich vor-

genommen werden.

den Grundsatze einige der bewahrten Verfahren, die
fur die wesentlichen Risiken von Devisenaktivitaten

relevant sind.

Grundsatz 29

Marktteilnehmer sollen Uber angemessene Ver-

fahren verfligen, um ihr Adressenausfallrisiko zu
steuern. Dies soll gegebenenfalls auch durch den
Abschluss angemessener Netting- und Sicherungs-
vereinbarungen wie zum Beispiel rechtlich durch-
setzbare Globalverrechnungs- und Kreditunter-
stitzungsvereinbarungen geschehen.

Der Abschluss von Global-Netting- und Kreditunter-
stitzungvereinbarungen hilft, das reibungslose Funk-

tionieren des Devisenmarktes zu starken.

Weitere Mafldnahmen zur Steuerung des Adressenaus-

fallrisikos umfassen:

— die prazise und genaue Beurteilung der Kreditwurdig-
keit einer Gegenpartei im Vorfeld einer Transaktion.
Dies schliest gegebenenfalls eine ausreichende
Diversifizierung der Exposure gegenUber der Gegen-
partei ein,

— die zeitnahe Festlegung und Uberwachung der Li-
mits flr Exposures gegenuber der Gegenpartei und
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— das Akzeptieren von Transaktionen nur bei Einhal-
tung genehmigter Limits.

— Kreditlimits sollen unabhangig vom Front Office
festgelegt werden und die etablierte Risikobereit-
schaft des Marktteilnehmers widerspiegeln.

Marktteilnehmer sollen genaue Aufzeichnungen Uber
ihre Beziehungen zu Gegenparteien fihren. Dazu geho-
ren Aufzeichnungen von Gesprachen und schriftliche
Korrespondenz, wobei die entsprechenden Aufbewah-
rungsrichtlinien geltendem Recht entsprechen sollen.

FX E-Trading-Plattformen mit mehreren Liquiditatsge-
bern und Nutzern sollen mindestens die folgenden

Marktrisiken

Punkte offenlegen, sofern diese mit der Kredituber-

wachung in Zusammenhang stehen:

— welche Mechanismen und/oder Kontrollen vorhanden
sind, um alle geltenden Kreditlimits festzulegen, zu
andern und zu Uberwachen.

— ob und inwieweit die Plattform oder die Nutzer fir
die Uberwachung von Kreditlimitverletzungen ver-
antwortlich sind und welche Parteien die Verantwor-
tung fur die Behebung von Kreditlimitverletzungen
tragen.

— welche spezifischen Methoden verwendet werden, um

Kreditrisiken zu berechnen (z. B. Net Open Position).

Grundsatz 30

Marktteilnehmer sollen tber Verfahren zur genauen
und zeitnahen Messung, Uberpriifung, Meldung

und Steuerung von Marktrisiken verfligen.

Anderungen von Devisenpreisen und -kursen schaffen
ein Marktrisiko, das eine negative Auswirkung auf die
finanzielle Lage eines Marktteilnehmers haben kann.
Die Messung von Marktrisiken soll auf allgemein aner-

kannten Messtechniken und -konzepten beruhen, ein-

Grundsatz 31

schlielRlich der Verwendung von Stresstests. Diese
Messtechniken sollen regelmafRig und unabhangig
Uberpruft werden. Die Messung von Marktrisiken
sollen Hedging- und Diversifizierungseffekte bertck-

sichtigen.

Marktteilnehmer sollen Liquiditatsrisiken, die aus ihren
Transaktionen im Devisenmarkt entstehen koénnen,

kennen, Uberwachen und gegebenenfalls reduzieren.

Marktteilnehmer sollen Uber unabhangige Ver-
fahren fir die Marktbewertung von Handelsposi-
tionen verfliigen, um die Hohe ihres Gewinns und
Verlusts sowie ihres Marktrisikos, das sich aus ihren

Handelspositionen ergibt, zu messen.

Die Marktbewertung von Handelspositionen orientiert
sich allgemein an notierten Marktpreisen, sofern diese
verfligbar sind. Bei der Einholung externer Daten flr

Bewertungszwecke:



- sind nUtzliche Datenquellen unter anderem Markt-
informationsdienste, Broker und andere Drittanbieter;

— soll eine vom Front Office unabhangige Einheit pri-
fen, dass Preise und Marktbewertungen prazise und
regelmafsig gemessen werden;

— soll der Inhalt der Daten verstanden werden — zum
Beispiel wenn der Preis den letzten tatsachlichen
Handel angibt, wann der Handel durchgeflihrt wur-
de und wenn Preise nicht tatsachliche Handelsge-

schafte wiedergeben, wie diese berechnet wurden.

Operationelle Risiken

FX Global Code
Seite 35

Marktteilnehmer sollen sich fir jeden Handelstag
intern auf einen Handelsschlusszeitpunkt einigen, zu
dem Tagesabschlusspositionen Uberwacht und ausge-
wertet werden konnen. Sofern Referenzmarktpreise
nicht verfugbar sind (zum Beispiel bei der Marktbe-
wertung komplexer Derivate oder exotischer Instru-
mente), kdnnen interne Modelle, die durch eine vom
Front Office unabhangige interne Geschaftseinheit
validiert wurden, bei der angemessenen Bewertung

von Risiken zur Orientierung herangezogen werden.

Grundsatz 32

Marktteilnehmer sollen {iber geeignete Verfahren
zur Identifizierung und Steuerung operationeller Risi-
ken verfuigen, die sich aus menschlichem Versagen,
unzuldnglichen oder fehlerhaften Systemen oder Pro-

zessen oder externen Ereignissen ergeben kénnen.

Marktteilnehmer sollen operationelle Risiken bertick-
sichtigen, die sich aus einem globalen grenziber-
schreitenden Umfeld ergeben, wie etwa Zeitunter-
schiede oder Unterschiede in branchenspezifischen
Gepflogenheiten. Zu operationellen Risiken gehéren
unter anderem solche, die sich aus menschlichem Ver-

sagen, Fehlverhalten, Systemproblemen oder unvor-

hergesehenen aulSeren Umstanden ergeben.

Marktteilnehmer sollen strenge Sicherheitsmafsnahmen
ergreifen, um Handelsbereiche und deren Infrastruktur
gegen mogliche Betriebsstdrungen, Terrorismus oder
Sabotage zu schitzen. Der Handelsbereich soll mit
Zutrittskontrollen versehen sein und Verfahren umfas-
sen, die Zeitbegrenzungen, Sicherheitstberprifungen
und, sofern notwendig, Zutrittsgenehmigungen durch
die Geschaftsfihrung fur handelsfremdes Personal
und externe Besucher beinhalten.

Grundsatz 33

Marktteilnehmer sollen Uber eine Business-Conti-
nuity-Planung (BCP) verfligen, die der Art, dem
Umfang und der Komplexitat ihres Devisengeschafts
Rechnung tragt und im Falle gréBerer Katastrophen,
bei Verlust des Zugangs zu wesentlichen Handels-
plattformen, Abwicklungs- und sonstigen kritischen
Diensten oder bei anderen Marktstérungen schnell

und wirksam umgesetzt werden kann.

BCP soll unter anderem folgende Elemente beinhalten:

— Notfallplane, die die Fortsetzung der Devisenge-
schafte ermdglichen, einschliefslich Plane in Bezug
auf Datenspeicherung und -nutzung sowie Verfahren
fur den Fall der Nichtverflgbarkeit von Devisenfixes.

— die regelmaRige Uberprifung, Aktualisierung und

Erprobung von Notfallplanen, die Ubungen einschlieRt,
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mit denen die Geschaftsfihrung und relevante Mit-
arbeiter mit den Notfallvorkehrungen vertraut ge-
macht werden. Hierzu gehért die regelmaRige Uber-
prufung potentieller Szenarien, in denen solche
Plane durchgefihrt werden mussten.

— Notfallwiederherstellungsplane, in denen erforderliche
Systeme und Verfahrenssicherungen identifiziert
werden. Samtliche von Marktteilnehmern bestimmte,
kritische automatisierte Prozesse sollen durch einen
dokumentierten, automatisierten und/oder manu-
ellen Notfallplan unterlegt werden.

Technische Risiken

— externe Abhangigkeiten sollen identifiziert werden.
Betreiber von Abwicklungssystemen und anderer
Infrastruktur sowie Anbieter kritischer Dienste sollen
die BCP verstehen und Plane oder anderweitige
Sic