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31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018

€ € € €

A. Anlagevermögen A. Eigenkapital

I. Immaterielle Vermögensgegenstände I. Gezeichnetes Kapital

1. Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und 1. Gezeichnetes Kapital 4.679.490,00 4.679.490,00

ähnliche Rechte und Werte 54.969,67 178.638,14 2. abzüglich rechnerischer Wert der eigenen Anteile -93,00 -156.013,00

2. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche II. Kapitalrücklage 3.664.721,18 3.664.721,18

Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte  III. Gewinnrücklagen

sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 249.630,65 1. gesetzliche Rücklage 295.439,91 295.439,91

3. Anzahlung 472.198,80 115.121,04 2. andere Gewinnrücklagen 594.055,07 0,00

776.799,12 293.759,18 IV. Bilanzgewinn 389.791,07 842.916,09

II. Sachanlagen 9.623.404,23 9.326.554,18

andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 332.037,74 410.034,31

III. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 4.238.665,77 4.127.635,16

2. Beteiligungen 762.501,00 62.501,00 B. Rückstellungen

3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein 1. Steuerrückstellungen 9.481,00 179.892,00

Beteiligungsverhältnis besteht 0,00 0,00 2. sonstige Rückstellungen 646.762,73 548.628,80

4. sonstige Ausleihungen 103.946,00 103.946,00 656.243,73 728.520,80

5.105.112,77 4.294.082,16

6.213.949,63 4.997.875,65 C. Verbindlichkeiten

Umlaufvermögen

B. I. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.442.682,04 6.761.539,05

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.862.995,03 6.091.801,45 (davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 

(davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem € 6.336.353,87; Vorjahr € 5.652.402,43)

Jahr € 0,00; Vorjahr € 0,00) 2. Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen 

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 1.698.646,40 1.145.265,51

Unternehmen 4.099.064,72 1.258.954,61 (davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

(davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem € 1.210.066,40; Vorjahr € 1.145.265,51)

Jahr € 3.034.914,10; Vorjahr € 0,00) 3. Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen, 

3. sonstige Vermögensgegenstände mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 283.204,02 202.953,97

(davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem (davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

Jahr € 2.676,37; Vorjahr € 0,00) 595.415,23 252.640,03 € 283.204,02; Vorjahr € 202.953,97)

4. sonstige Verbindlichkeiten 95.137,76 114.942,42

11.557.474,98 7.603.396,09 (davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

€ 95.137,76 ; Vorjahr € 114.942,42)

(davon aus Steuern € 89.977,05 ; Vorjahr € 109.621,79)

(davon im Rahmen der sozialen Sicherheit

€ 5.040,71; Vorjahr €  5.030,89)

II. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 1.954.619,54 5.601.128,30 9.519.670,22 8.224.700,95

1.954.619,54 5.601.128,30 D. Rechnungsabgrenzungsposten 50.000,00 58,31

13.512.094,52 13.204.524,39

E. Passive latente Steuern 16.587,10 52.028,36

C. Rechnungsabgrenzungsposten 139.861,13 129.462,56

19.865.905,28 18.331.862,60 19.865.905,28 18.331.862,60

PassivaAktiva

BCA AG, Oberursel

Bilanz zum 31. Dezember 2019



BCA AG, Oberursel

Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019

2019 2018

€ €

1. 36.472.792,35 34.536.629,65

2. 437.784,96 542.994,82

36.910.577,31 35.079.624,47

3. 27.745.352,75 26.294.837,32

4.

a) Löhne und Gehälter 4.193.736,55 4.070.319,09

b) soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung

und für Unterstützung 702.904,23 656.530,75

(davon für Altersversorgung € 20.742,74

Vorjahr € 26.818,84)

4.896.640,78 4.726.849,84

5.
404.625,33 603.099,04

6. 4.258.157,79 3.996.202,07

7. Erträge aus Beteiligungen 300.000,00 625.000,00

(davon aus verbundenen Unternehmen € 300.000,00;

Vorjahr € 625.000,00)

8. 78.107,90 8.397,59

(davon aus verbundenen Unternehmen € 76.797,47;

Vorjahr € 4.124,58)

9. Zinsen und ähnliche Aufwendungen 1.580,82 1.580,82

(davon an verbundene Unternehmen € 0,00;

Vorjahr € 0,00)

10. -35.452,26 -105.522,02

11. 17.780,00 195.974,99

12. 2.965,32 76,34

13. 14.814,68 195.898,65

14. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 374.976,39 647.017,44

15. Bilanzgewinn 389.791,07 842.916,09

Jahresüberschuss

Umsatzerlöse

sonstige betriebliche Erträge

Aufwendungen aus weitergegebenen Provisionen

Personalaufwand

Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände

des Anlagevermögens und Sachanlagen

sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis nach Steuern

sonstige Zinsen und ähnliche Erträge

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

sonstige Steuern
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BCA AG, Oberursel 

 

Anhang für das Geschäftsjahr 2019 

1 Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze 

1.1 Allgemeines 

Der Jahresabschluss der BCA AG, Oberursel, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 31. De-

zember 2019 wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) sowie des Aktien-

gesetzes (AktG) aufgestellt. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind im Vergleich 

zum Vorjahr beibehalten worden. 

Für die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gem. § 275 Abs. 2 

HGB gewählt. 

Die Gesellschaft ist eine mittelgroße Kapitalgesellschaft i. S. d. § 267 Abs. 2 HGB. 

Die Gesellschaft wird bei dem Amtsgericht Bad Homburg v. d. Höhe unter der Registernummer 

HRB 6611 geführt.  

1.2 Anlagevermögen 

Selbst geschaffene immaterielle Vermögensgegenstände sowie die entgeltlich erworbenen 

immateriellen Anlagenwerte und Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-

kosten vermindert um planmäßige Abschreibungen angesetzt. Finanzanlagen sind zu Anschaf-

fungskosten und soweit erforderlich zum niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert. 

Abschreibungen werden im Einklang mit den steuerlichen Vorschriften entsprechend der be-

triebsgewöhnlichen Nutzungsdauer für die einzelnen Bilanzposten des Anlagevermögens wie 

folgt vorgenommen: 

Anlageposten Abschreibungsmethode Nutzungsdauer 

Software linear 3-10 Jahre 

Andere Anlagen, Betriebs- und Ge-
schäftsausstattung 

linear 4-13 Jahre 

Geringwertige Wirtschaftsgüter Sam-
melkonto gem. § 6 Abs. 2a EStG 

linear 5 Jahre 

Geringwertige Wirtschaftsgüter des Anlagevermögens werden im Jahr 2019 entsprechend 

den steuerlichen Regelungen bis zu einem Anschaffungs- oder Herstellungswert von 800 EUR 

netto sofort und voll abgeschrieben. 
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1.3 Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen gegen verbundene Unternehmen 

sowie die sonstigen Vermögensgegenstände werden zum Nominalwert angesetzt. Dem allge-

meinen Kreditrisiko wird durch Einzel- und Pauschalwertberichtigungen in angemessener 

Höhe Rechnung getragen, wobei Einzelwertberichtigungen auch pauschaliert erfolgt sind. Die 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.  

1.4 Flüssige Mittel 

Die flüssigen Mittel in Form von Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert aktiviert. 

1.5 Eigene Aktien 

Zum 31. Dezember 2019 hält die BCA AG insgesamt 93 Anteile an eigenen Aktien. Die eigenen 

Aktien werden als Korrekturposten im Eigenkapital ausgewiesen. Im Geschäftsjahr 2019 wur-

den 155.920 Anteile verkauft. Die Anschaffungskosten sind in Höhe des rechnerischen Werts 

der eigenen Anteile offen vom gezeichneten Kapital abgezogen. 

1.6 Rückstellungen 

Rückstellungen sind nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung mit dem notwendigen Er-

füllungsbetrag angesetzt. Rückstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wer-

den mit dem durchschnittlichen Abzinsungssatz der letzten sieben Jahre unter Berücksichti-

gung der Restlaufzeit der einzelnen Rückstellungen abgezinst. Eine Abzinsung der Rückstel-

lungen mit einer Laufzeit von unter einem Jahr ist nicht vorgenommen.  

1.7 Verbindlichkeiten 

Die Verbindlichkeiten werden grundsätzlich mit dem Erfüllungsbetrag angesetzt. Die gegen-

über den Maklern bestehenden Verbindlichkeiten werden auf Basis der gegenüber den Kapi-

talverwaltungsgesellschaften und Versicherungsgesellschaften bestehenden Forderungen 

und unter Berücksichtigung der tatsächlich von der Gesellschaft erzielten Marge ermittelt. 

1.8 Latente Steuern 

Latente Steueransprüche und -verpflichtungen berechnen sich aus Differenzen zwischen den 

handelsrechtlichen Wertansätzen von Vermögensgegenständen und Schulden und ihren steu-

erlichen Wertansätzen, die sich in späteren Geschäftsjahren voraussichtlich abbauen. Hieraus 

resultieren in der Zukunft voraussichtliche Ertragsteuerentlastungs- oder -belastungseffekte. 

Die Beträge der sich ergebenden Steuerbe- und/oder -entlastung werden mit den Ertragsteu-

ersätzen im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet. Die sich insgesamt ergebende 

Steuerbelastung zum Bilanzstichtag wird gesondert in den passiven latenten Steuern ausge-

wiesen. 

2 Erläuterungen zur Bilanz 

2.1 Anlagevermögen 

Zur Entwicklung des Anlagevermögens im Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 

2019 einschließlich der kumulierten Anschaffungskosten und der kumulierten Abschreibun-

gen wird auf den separat dargestellten Anlagenspiegel verwiesen. 
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2.2 Immaterielle Vermögensgegenstände 

Im Geschäftsjahr 2019 wurden die selbst geschaffenen immateriellen Vermögensgegenstände 

in Höhe von TEUR 124 und käuflich erworbenen immateriellen Vermögensgegenstände in 

Höhe von TEUR 110 planmäßig abgeschrieben. Damit ergibt sich zum 31. Dezember 2019 für 

die selbst geschaffenen immateriellen Vermögensgegenstände ein Buchwert von TEUR 55 und 

für die käuflich erworbenen Vermögensgegenstände ein Buchwert von TEUR 250. Es erfolgten 

Anzahlungen in Höhe von TEUR 472 für die Erstellung von Softwaremodulen. Insgesamt ergibt 

sich ein Buchwert der immateriellen Vermögensgegenstände in Höhe von TEUR 777 zum 

31.12.2019. 

2.3 Finanzanlagen 

Die BfV Bank für Vermögen AG, Oberursel, ist eine 100%-ige Tochtergesellschaft der BCA AG. 

Die BfV Bank für Vermögen AG weist zum 31. Dezember 2019 ein Eigenkapital in Höhe von 

TEUR 918 und einen Jahresüberschuss in Höhe von TEUR 10 aus. 

Die BCA Versicherungsvermittlungsservice GmbH, Oberursel, ist eine 100%-ige Tochterge-

sellschaft der BCA AG. Aus dem Bilanzgewinn werden TEUR 300 an die BCA AG ausgeschüttet 

und phasengleich vereinnahmt. Der Jahresüberschuss der Gesellschaft beträgt TEUR 302. Das 

Eigenkapital beläuft sich zum Bilanzstichtag auf TEUR 447. 

Die BCA AG hält 100 % der Anteile an der Carat Fonds Service AG, Oberursel. Das Eigenkapital 

der Gesellschaft beträgt zum 31. Dezember 2019 TEUR 449 und der Jahresüberschuss beträgt 

TEUR 47.  

Die Carat Asset Management GmbH, Unterföhring, ist eine 100%-ige Tochtergesellschaft der 

Carat Fonds Service AG. Zwischen der Carat Asset Management GmbH und der Carat Fonds 

Service AG besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag. Das Eigenkapital der 

Carat Asset Management GmbH beträgt zum 31. Dezember 2019 TEUR 25. Der Gewinn von 

TEUR 11 wurde an die Carat Fonds Service AG abgeführt. 

Die asuro GmbH, Frankfurt, ist seit dem 1. Januar 2019 eine 100%-ige Tochtergesellschaft der 

BCA AG. Das Unternehmen vertreibt Versicherungen, Finanzdienstleistungen und Bausparver-

träge. Die Gesellschaft weist einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Höhe von 

TEUR -3.379 aus, der durch Nachrangdarlehen abgesichert ist. Der Jahresfehlbetrag des Ge-

schäftsjahres 2019 beträgt TEUR -553. 

Seit Oktober 2010 ist die BCA AG mit 25 % plus 1 Anteil an der MehrWert GmbH für Finanz-

beratung und Vermittlung, Bamberg, beteiligt. Die MehrWert GmbH weist zum Bilanzstich-

tag, den 31. Dezember 2019, ein Eigenkapital von TEUR 653 und einen Jahresüberschuss in 

Höhe von TEUR 180 aus.  

Seit dem 26. Juli 2019 ist die BCA AG mit 5% an der Infos AG, Miltenberg, beteiligt. 

2.4 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Höhe von rund TEUR 6.863 beinhalten 

größtenteils Forderungen an Kapitalverwaltungs- und Versicherungsgesellschaften für die 

Provisionsabrechnung des Monats Dezember 2019. Diese Forderungen wurden im Januar und 

Februar 2020 von den Gesellschaften beglichen.  
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2.5 Eigenkapital 

Das Grundkapital der Gesellschaft beträgt zum 31. Dezember 2019 TEUR 4.679,5 und ist ein-

geteilt in 4.679.490 nennwertlose, vinkulierte Namensaktien. 

Die BCA AG hält zum 31. Dezember 2019 insgesamt 93 eigene Aktien. Im Geschäftsjahr 2019 

wurden 155.920 eigene Aktien verkauft wodurch sich die anderen Gewinnrücklagen um TEUR 

594 erhöhten.  

Durch den Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 31. August 2018 wurde der 

Vorstand der Gesellschaft ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der 

Gesellschaft bis zum 30. August 2023 durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautende Stück-

aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um 

höchstens bis zu EUR 1.169.975,00 zu erhöhen („Genehmigtes Kapital 2018/I“). Der Vorstand 

wurde zudem ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der 

Aktionäre im Fall von Spitzenbeträgen auszuschließen. 

Der Vorstand wurde ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzel-

heiten der Durchführung von Kapitalerhöhungen aus dem genehmigten Kapital festzulegen. 

Der Aufsichtsrat wurde ermächtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang der 

Kapitalerhöhung aus genehmigtem Kapital zu ändern. 

§ 4 Abs. 5 (a) Genehmigtes Kapital 2018/I der Satzung wurde wie folgt neu gefasst: 

„(5a) Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Ge-

sellschaft bis zum 30. August 2023 durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautende Stückaktien 

gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um höchstens 

bis zu EUR 1.169.975,00 zu erhöhen („Genehmigtes Kapital 2018/I“). Den Aktionären ist ein 

Bezugsrecht einzuräumen. 

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht 

der Aktionäre im Fall von Spitzenbeträgen auszuschließen. 

Der Vorstand wird ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzel-

heiten der Durchführung von Kapitalerhöhungen aus dem genehmigten Kapital festzulegen.“ 

Des Weiteren wurde der Vorstand der Gesellschaft ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-

rats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 30. August 2023 durch Ausgabe neuer, auf den 

Namen lautende Stückaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals, ins-

gesamt jedoch um höchstens bis zu EUR 1.169.770,00 zu erhöhen („Genehmigtes Kapital 

2018/II“). Den Aktionären ist ein Bezugsrecht einzuräumen. 

§ 4 Abs. 5 (b) Genehmigtes Kapital 2018/II der Satzung wurde wie folgt neu gefasst: 

„(5b) Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Ge-

sellschaft bis zum 30. August 2023 durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautenden Stückak-

tien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um höchs-

tens bis zu EUR 1.169.770,00 zu erhöhen („Genehmigtes Kapital 2018/II“). Den Aktionären ist 

ein Bezugsrecht einzuräumen. 

Der Vorstand wird zudem ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das gesetzliche Be-

zugsrecht der Aktionäre in folgenden Fällen auszuschließen: 
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· für Spitzenbeträge; 

· bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlage zur Gewährung von neuen Aktien im Zu-

sammenhang mit Unternehmenszusammenschlüssen, zum Zweck des Erwerbs von 

Unternehmen, Unternehmensanteilen oder Beteiligungen an Unternehmen oder an-

deren mit einem solchen Zusammenschluss oder Erwerb im Zusammenhang stehen-

den einlagefähigen Wirtschaftsgütern einschließlich Forderungen gegen die Gesell-

schaft; 

· bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlage bis zu einem Betrag, der 10 % des zum Zeit-

punkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung bestehenden Grundkapitals nicht 

überschreitet im Zusammenhang mit einer geplanten Zusammenarbeit der Gesell-

schaft mit anderen Unternehmen, sofern und soweit die Kooperation von einer Betei-

ligung eines oder mehrerer dieser Unternehmen abhängt. Auf die Höchstgrenze von 

10 % des Grundkapitals werden Aktien, die während der Laufzeit des Genehmigten 

Kapitals 2018/II unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gemäß § 71 Abs. 1 

Nr. 8 Satz 5, 186 Abs. 3 AktG veräußert werden, sowie Aktien, im Hinblick auf die ein 

Wandlungsrecht oder Optionsrecht oder eine Wandlungspflicht oder Optionspflicht 

auf Grund von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen besteht, die seit Er-

teilung dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß §§ 221 Abs.4, 

186 Abs. 3 AktG ausgegeben worden sind, angerechnet.  

Der Vorstand ist ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates die weiteren Einzel-

heiten der Durchführung von Kapitalerhöhungen aus dem Genehmigten Kapital 2018/II fest-

zulegen.“ 

2.6 Ausschüttungssperre 

Die in den Jahren 2010 bis 2013 aktivierten selbst geschaffenen immateriellen Vermögensge-

genstände in Höhe von TEUR 55 zum Bilanzstichtag unterliegen gemäß § 268 Abs. 8 Satz 1 

HGB der Ausschüttungssperre. Per 31. Dezember 2019 hat die Gesellschaft passive latente 

Steuern in Höhe von TEUR 17 für die Aktivierung selbst geschaffener immaterieller Vermö-

gensgegenstände des Anlagevermögens ausgewiesen. Somit ergibt sich eine Ausschüttungs-

sperre in Höhe von TEUR 38.  

2.7 Bilanzgewinn 

Bilanzgewinn zum 31. Dezember 2019 

Bilanzgewinn zum 1. Januar 2019 843 TEUR 

Ausschüttung an die Gesellschafter -468 TEUR 

Gewinnvortrag  375 TEUR 

Jahresüberschuss 15 TEUR 

Bilanzgewinn zum 31. Dezember 2019 390 TEUR 

2.8 Rückstellungen 

Die zum Bilanzstichtag ausgewiesenen Rückstellungen in Höhe von insgesamt TEUR 656 um-

fassen Steuerrückstellungen von TEUR 9 (Körperschaftsteuer und Solidaritätszuschlag TEUR 0, 

Gewerbesteuer TEUR 9) und sonstige Rückstellungen von TEUR 647.  
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Die sonstigen Rückstellungen umfassen im Wesentlichen Rückstellungen für Tantieme/Bonus 

(TEUR 225), Rückstellungen für Prüfungskosten und Kosten der Abschlusserstellung 

(TEUR 122), Rückstellungen für Archivierungskosten (TEUR 107), Urlaubs- und Gleitzeitrück-

stellungen (TEUR 42) sowie Vordiskontierungen/Stornoreserven von Krankenversicherun-

gen/Lebensversicherungen (TEUR 25). 

2.9 Verbindlichkeiten 

Die Verbindlichkeiten setzen sich zum Bilanzstichtag aus Verbindlichkeiten aus Lieferungen 

und Leistungen (TEUR 7.443), Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen 

(TEUR 1.699), Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhält-

nis besteht (TEUR 283) und sonstigen Verbindlichkeiten (TEUR 95) zusammen. Die Verbind-

lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus 

weiterzugebenden Provisionen an die bei der BCA angeschlossenen Makler für den Monat 

Dezember 2019, die im Januar 2020 fast vollständig beglichen wurden. 

Fristengliederung der Verbindlichkeiten: 

  davon mit einer Restlaufzeit   

 Gesamt 

EUR 

Bis zu 1 Jahr 

EUR 

1 bis 5 Jahre 

EUR 

über 5 Jahre  

EUR 

Vorjahr 

EUR 

über 5 

Jahre 

EUR 

Verbindlichkei-
ten aus Liefe-
rung und Leis-
tungen 

7.442.682,04 6.336.353,87 1.072.313,47 34.014,70 6.761.539,05 33.486,83 

Verbindlichkei-
ten ggü. ver-
bundenen Un-
ternehmen 

1.698.646,40 1.210.066,40 0,00 0,00 1.145.265,51 0,00 

Verbindlichkei-
ten ggü. Unter-
nehmen, mit 
denen ein Betei-
ligungsverhält-
nis besteht 

283.204,02 283.204,02 0,00 0,00 202.953,97 0,00 

Sonstige Ver-
bindlichkeiten 

95.137,76 95.137,76 0,00 0,00 114.942,42 0,00 

Summe 9.519.670,22 7.924.762,05 1.072.313,47 34.014,70 8.224.700,95 33.486,83 

 

Die Verbindlichkeiten sind nicht durch Pfandrechte oder ähnliche Rechte besichert. 

2.10 Latente Steuern 

Eine sich insgesamt ergebende Steuerbelastung zum Bilanzstichtag wird als passive latente 

Steuer in Höhe von TEUR 17 (im Vorjahr: TEUR 52) in der Bilanz ausgewiesen. Die passiven 

latenten Steuern resultieren aus der Aktivierung „selbst geschaffener immaterieller Vermö-

gensgegenstände“ in den Jahren 2010 bis 2013. Für die Bewertung wurde ein unternehmens-

individueller Steuersatz von 30,175 % zugrunde gelegt. 
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3 Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung 

3.1 Umsatzerlöse 

Die Umsatzerlöse in Höhe von TEUR 36.473 gliedern sich nach Produktbereichen insbeson-

dere wie folgt: 

 TEUR 

Investmentbereich 20.453 

Versicherungsbereich 14.170 

Übrige 1.850 

Summe 36.473 

Eine Aufteilung der Umsatzerlöse nach geographischen Märkten wurde nicht vorgenommen, 

da diese ausschließlich in Deutschland erwirtschaftet wurden. 

3.2 Sonstige betriebliche Erträge 

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten u. a. periodenfremde Erträge in Höhe von 

TEUR 54 (Vorjahr: TEUR 50), davon Erträge aus der Auflösung von Wertberichtigungen und 

Rückstellungen in Höhe von TEUR 19. 

3.3 Sonstige betriebliche Aufwendungen 

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Höhe von TEUR 4.258 enthalten unter anderem 

Mietaufwendungen und Nebenkosten, Lizenzgebühren, IT-Kosten, Rechts- und Beratungskos-

ten, Reisekosten, Kosten für Fortbildungen, Telefongebühren und Porto, Prüfungskosten und 

Kosten des Jahresabschlusses. Unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen werden pe-

riodenfremde Aufwendungen in Höhe TEUR 44 ausgewiesen. 

Insgesamt schließt die Gesellschaft das Geschäftsjahr 2019 mit einem positiven Ergebnis nach 

Steuern in Höhe von TEUR 15 (Vorjahr: positives Ergebnis nach Steuern von TEUR 196). 

4 Nachtragsbericht 

Vorgänge von besonderer Bedeutung für die Beurteilung der Vermögens-, Finanz- und Ertrags-

lage haben sich nach dem Geschäftsjahresende nicht ergeben. Den Einfluss der Corona Krise 

haben wir im Lagebericht erläutert.  

5 Sonstige Angaben 

5.1 Langfristige sonstige finanzielle Verpflichtungen 

Zukünftige Zahlungsverpflichtungen ergeben sich zum Bilanzstichtag u.a. aus Kauf-, Miet- und 

Leasingverträgen. Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen bestehen in folgender Höhe: 
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 TEUR 

Fällig 2020 2.707 

Fällig 2021 1.162 

Fällig 2022 821 

Fällig 2023 0 

Fällig 2024 und später 0 

Gesamt 4.690 

5.2 Haftungsverhältnisse 

Haftungsverhältnisse im Sinne des § 251 HGB sind nicht gegeben. 

5.3 Gesamthonorar Abschlussprüfer 

Die Angaben zum Honorar des Abschlussprüfers erfolgen nach den Regelungen gemäß § 285 

Satz 1 Nr. 17 HGB im Konzernabschluss der Gesellschaft. 

5.4 Vorstand und Vertretungsbefugnis 

5.4.1 Vorstände 

Rolf Schünemann, Dipl.-Betriebswirt, München, Vorstandsvorsitzender der BCA AG, Ress-

ort: Vertrieb, Marketing, Versicherungen, Partnermanagement, Mergers & Acquisitions 

Darüber hinaus werden folgende Mandate wahrgenommen: 

Asuro GmbH, Geschäftsführer 

Dr. Frank Ulbricht, promovierter Wirtschaftsjurist, Schwalbach, Vorstand der BCA AG, 

Ressort: Controlling, Rechnungswesen, Recht, Compliance, Personal, Investment Operati-

ons & Research 

Darüber hinaus werden folgende Mandate wahrgenommen: 

BfV Bank für Vermögen AG, Vorstandsvorsitzender 

Carat Fonds Service AG, stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender 

Infos AG, Mitglied Aufsichtsrat 

Roman Schwarze, Dipl.-Mathematiker, Königstein, Vorstand der BCA AG seit dem 01. Au-

gust 2019, Ressort: Digital Transformation, Software Development, IT Operations, Data & 

Analytics, Project & Process Management 

Darüber hinaus werden folgende Mandate wahrgenommen: 

Asuro GmbH, Geschäftsführer 

5.4.2 Vertretungsbefugnis 

Die Gesellschaft wird durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied ge-

meinschaftlich mit einem Prokuristen vertreten. Die Vorstandsmitglieder sind von den Be-

schränkungen des § 181 BGB befreit.  
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5.5 Aufsichtsrat 

Dem Aufsichtsrat der BCA AG gehörten im Berichtsjahr die folgenden Personen an: 

· Herr Rainer Jacobus, Versicherungsfachwirt, Vorstandsvorsitzender bei der IDEAL 

Lebensversicherung a.G., IDEAL Versicherung AG und IDEAL Beteiligungen AG, Berlin, 

Aufsichtsratsvorsitzender der BCA   

Ahorn AG, Aufsichtsratsvorsitzender, 

Berliner Volksbank eG, Aufsichtsratsmitglied 

· Herr Dieter Knörrer, Dipl.-Bankbetriebswirt ADG, Geschäftsführer der bbg Betriebs-

beratungs GmbH, stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der BCA AG  

· Herr Ralf Berndt, Dipl.-Betriebswirt, Vorstandsmitglied der Stuttgarter Versicherungs-

gruppe, Stuttgart 

· Herr Michael Johnigk, Dipl.-Kaufmann, Mitglied des Vorstandes der SIGNAL IDUNA 

Gruppe, Hamburg/Dortmund bis zum 30. Juni 2019,  

OVB Holding AG, Aufsichtsratsvorsitzender, 

SDV Servicepartner der Versicherungsmakler AG, Aufsichtsratsvorsitzender bis zum 

13. Mai 1019, 

SIGNAL IDUNA Asset Management GmbH, Aufsichtsratsmitglied bis zum 30. Ap-

ril  2019, 

SIGNAL IDUNA Bausparkasse AG, stellv. Aufsichtsratsvorsitzender bis zum 30. Ap-

ril  2019 

· Herr Dr. Andreas Eurich, Dipl.-Kfm., Dr. rer. pol., Vorstandsvorsitzender der Barmenia 

Versicherungen, Wuppertal,  

ForumFinanz Vermögensberatungs- und Vermittlungs-AG, Aufsichtsratsmitglied, 

Sana Kliniken AG, Aufsichtsratsmitglied  

· Herr Dr. Gerrit Böhm, Dipl.-Kfm., Vorstandsmitglied der VOLKSWOHL BUND Versi-

cherungen, Dortmund, 

Deutsche Bank AG, Beiratsmitglied,   

BiPRO e.V. Düsseldorf, Beiratsmitglied 

· Herr Michael Dreibrodt, Dipl.-Kaufmann, Vorstandsvorsitzender der myLife Lebens-

versicherung AG, Göttingen, 

Aufsichtsratsmitglied bis zum 03. März 2019 (verstorben) 

· Herr Luca Pesarini, Dipl.-Kaufmann 

HARON HOLDING AG, Luxemburg, Verwaltungsratspräsident 

Haron Services Sàrl, Munsbach, Verwaltungsratspräsident 

· Herr Stephan Schinnenburg, Mitglied des Vorstands, DFV Deutsche Familienversiche-

rung AG, Frankfurt 

· Herr Olaf Engemann, Dipl.-Betriebswirt, Vorstand der SDK Süddeutsche Kranken, Le-

ben, Allgemeine; Fellbach 
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Anlage zum Anhang

1. Jan. 19 Zugänge Umbuchungen Abgänge 31. Dez 19 01. Jan 19 Zugänge Zuschreibungen Umbuchungen Abgänge 31. Dez 19 31. Dez 19 31. Dez 18
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

IMMATERIELLE
VERMÖGENSGEGENSTÄNDE

Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und 
ähnliche Rechte und Werte 3.596.831,33 0,00 0,00 0,00 3.596.831,33 3.418.193,19 123.668,47 0,00 0,00 0,00 3.541.861,66 54.969,67 178.638,14

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche 
Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte sowie 
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 3.901.277,58 244.263,10 0,00 335,71 4.145.204,97 3.786.156,54 109.752,47 0,00 0,00 334,69 3.895.574,32 249.630,65 115.121,04

Anzahlung 0,00 472.198,80 0,00 0,00 472.198,80 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 472.198,80 0,00

7.498.108,91 716.461,90 0,00 335,71 8.214.235,10 7.204.349,73 233.420,94 0,00 0,00 334,69 7.437.435,98 776.799,12 293.759,18

SACHANLAGEN
Andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 1.834.529,24 93.230,77 0,00 115.169,64 1.812.590,37 1.424.494,93 171.204,39 0,00 0,00 115.146,69 1.480.552,63 332.037,74 410.034,31

FINANZANLAGEN
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

BfV Bank für Vermögen AG 2.101.477,22 0,00 0,00 0,00 2.101.477,22 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.101.477,22 2.101.477,22

BCA Versicherungsvermittlungsservice GmbH 25.000,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00 25.000,00

Carat Fonds Service AG 10.800.947,94 0,00 0,00 0,00 10.800.947,94 8.799.790,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8.799.790,00 2.001.157,94 2.001.157,94

Asuro GmbH 0,00 111.030,61 111.030,61 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 111.030,61 0,00

2. Beteiligungen

Mehrwert GmbH 62.501,00 0,00 0,00 0,00 62.501,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 62.501,00 62.501,00

Infos AG 0,00 700.000,00 0,00 0,00 700.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 700.000,00 0,00

3. sonstige Ausleihungen

Mietkaution 103.946,00 0,00 0,00 0,00 103.946,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 103.946,00 103.946,00

13.093.872,16 811.030,61 0,00 0,00 13.904.902,77 8.799.790,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8.799.790,00 5.105.112,77 4.294.082,16

22.426.510,31 1.620.723,28 0,00 115.505,35 23.931.728,24 17.428.634,66 404.625,33 0,00 0,00 115.481,38 17.717.778,61 6.213.949,63 4.997.875,65

Anlagenspiegel 2019

NETTOBUCHWERTEAUFGELAUFENE ABSCHREIBUNGENANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN
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1 Unternehmensprofil 
Die BCA AG (BCA) zählt zu den großen Maklerpools in Deutschland. Mit der Drei-Säulen-Strategie, 
bestehend aus den Geschäftsbereichen Investment, Versicherungen und Haftungsdach, setzt die 
BCA Maßstäbe im Markt für Finanzvermittler. Die Drei-Säulen-Strategie ermöglicht der BCA mit ih-
ren Tochterunternehmen, ganzheitlich auf die Geschäftsmodelle ihrer Partner einzugehen: In den 
Bereichen Investment- und Versicherungsvermittlung dienen die BCA AG und die BCA Versiche-
rungsvermittlungsservice GmbH (BCA VVS GmbH, 100%-Beteiligung der BCA AG) als Abwicklungs-
plattform für die Vermittlungs- und/ oder Beratungsleistungen der Vermittler. Die BfV Bank für Ver-
mögen AG (BfV AG), als 100%-ige Tochtergesellschaft der BCA AG, hält als Wertpapierhandelsbank 
ein mehrstufiges Haftungsdach für Anlageberatung und Anlagevermittlung sowie standardisierte 
vermögensverwaltende Lösungen vor. Darüber hinaus bietet die BfV AG ihren Vermittlern Baufi-
nanzierungs- und Bausparlösungen von Drittanbietern zur Vermittlung an den Endkunden an. 

Derzeit gibt es nur wenige Pools am deutschen Markt, die sowohl als Investment- und Versiche-
rungspool arbeiten und zusätzlich eine nationale Haftungsdachlösung über eine Wertpapierhan-
delsbank anbieten. Mit dem Geschäftsmodell der BfV AG und dem beschriebenen Portfolio wird 
die BCA den steigenden Regulierungsanforderungen gerecht und hebt sich hiermit als Lösungsan-
bieter für Finanzdienstleister klar von den Mitbewerbern ab. 

1.1 Ergebnisübersicht 
Übersicht zur BCA AG mit einigen wesentlichen unternehmensinternen Steuerungsgrößen 

Im Geschäftsjahr 2019 konnten die Umsätze insbesondere im Versicherungsgeschäft erfreulich 
gesteigert werden. Dadurch entwickelte sich auch der Rohertrag positiv. Wie erwartet wurde das 
Jahresergebnis 2019 durch leicht gestiegene Personalaufwendungen und höhere investive Sach-
aufwendungen belastet. 

1.2 Geschäftsmodell 
Durch die Drei-Säulen-Strategie kann sich jeder freie Vermittler nach seiner Qualifikation und fach-
lichen Ausrichtung im Versicherungsbereich mit der Zulassung gemäß § 34d Gewerbeordnung 

Angaben in Tsd. Euro / % / Stück 2019 2018 2017
Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatz 36.473 34.537 35.440
Sonstiger betrieblicher Ertrag 438 543 607
Rohertrag 9.166 8.785 8.896
Personalaufwand 4.897 4.727 4.612
Abschreibungen (immateriell, Sachanl.) 405 603 521
Sachaufwand 4.258 3.996 3.104
Ergebnis vor Steuern -18 90 866
EBITDA 310 687 1.474
EBIT -94 84 853
CIR (Cost-Income-Ratio) 104,3% 106,2% 92,6%
Bilanz
Eigenkapital 9.623 9.327 9.583

in % der Bilanzsumme 48,4% 50,9% 49,4%

Bilanzsumme 19.866 18.332 19.398
Mitarbeiter ¹
Anzahl Mitarbeiter am 31. Dezember 68 68 62
¹ ohne Vorstand
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(GewO) und/oder im Investmentbereich mit der Zulassung gemäß § 34f GewO an die BCA anschlie-
ßen. Alternativ kann sich ein Vermittler dem Haftungsdach der BfV Bank für Vermögen AG als ver-
traglich gebundener Vermittler (vgV) anschließen und so neben Fondsprodukten ggf. auch in Ak-
tien und festverzinslichen Wertpapieren beraten. 

Die BCA und insbesondere die BfV Bank für Vermögen AG haben im Berichtszeitraum die durch 
regulatorische Vorgaben erforderlichen Prozess- und Systemanpassungen frist- und praxisgerecht 
umgesetzt. Zusätzlich wurden die erfolgreichen hauseigenen IT-Entwicklungen mit der innovativen 
Plattform und den dahinterstehenden Systemkomponenten der neuen Tochtergesellschaft asuro 
GmbH verbunden: Der zügige Ausbau von DIVA CRM, DIVA Vers und Kunden-App zu einer ganz-
heitlichen und digitalen Prozess-, Daten- und Service-Plattform wurde forciert. Ziel ist unverändert, 
den Beratungsalltag der BCA-Partner bestmöglich weiter zu automatisieren und zu digitalisieren. 
Auch dadurch sichert sich die BCA eine marktführende Position im Wettbewerb der Pools. 

2 Markt und Wettbewerb 

2.1 Markt und Wettbewerb Investment 
2.1.1 Rückblick Kapitalmarkt 
Die Kapitalmärkte waren im vierten Quartal 2018 geprägt von Ängsten vor Zinssteigerungen in den 
USA, ausgelöst durch die dort vermeintlich gut laufende Konjunktur. Dies führte gerade im Dezem-
ber 2018 zu Verwerfungen an den Kapitalmärkten, hier speziell weltweit an den Aktienmärkten.  

Im Kalenderjahr 2019 wurden diese Kursverluste an den Kapitalmärkten unisono aufgeholt bzw. 
mehr als kompensiert. Einige Leitindizes erreichten sogar neue Höchststände, begünstigt durch 
die in 2019 durchgeführten Leitzinssenkungen der Notenbanken. Zudem haben sich die zu Beginn 
des Jahres 2019 befürchteten Rezessionsszenarien einiger G-Staaten nicht bestätigt: Trotz diver-
ser wirtschaftlicher und geopolitischer Risiken haben sich die Kapitalmärkte in 2019 weltweit mit 
abnehmender Volatilität insgesamt positiv entwickelt.  

2.1.2 Rückblick Investment 
Im Berichtszeitraum wurde die Depotführung seitens Metzler MFX aufgegeben. Bei der damit ver-
bundenen Übertragung aller Depots an die FFB FIL Fondsbank wurden neue Bestände gewonnen. 
Zusammen mit der guten Entwicklung des Kapitalmarktes führte das zu steigenden Umsätzen und 
Beständen: Der Gesamtbestand (Assets under Administration) erreichte zum Jahresende 2019 ein 
neues Allzeithoch von 3,25 Mrd. EUR, nach 2,73 Mrd. am Vorjahresende (+19%). Der Durchschnitts-
bestand 2019 lag mit 3,05 Mrd. EUR knapp über dem Vorjahreswert von 3,01 Mrd. EUR (+0,04 Mrd. 
EUR): in 2019 zeigte der DAX einen beinahe spiegelbildlichen Verlauf zum Vorjahr. 

Regulatorische Ereignisse waren die Verabschiedung der novellierten Finanzanlagenvermittlungs-
verordnung (FinVermV) sowie die angekündigte Überführung der freien Vermittler unter ein BaFin-
Regime: Beides wird das Investmentgeschäft stark beeinflussen. 

Im Produktbereich Sachwerte konnte der Umsatz bei den geschlossenen Fonds / alternative In-
vestmentfonds (AIF) im Geschäftsjahr 2019 gesteigert werden: Die Zeichnungssumme stieg auf 
2,58 Mio. EUR und damit um 39% zum Vorjahr (1,85 Mio. EUR). Der Anstieg resultiert zum einen 
aus verstärkter Vertriebstätigkeit. Zum anderen suchen immer mehr Anleger eine börsenunabhän-
gige Sachwertalternative zur Beimischung eines Investment-Portfolios. 

2.1.3 Wettbewerb Investment 
Die BCA als Vollsortimenter sieht sich weiterhin im Investmentbereich im direkten Wettbewerb mit 
anderen, teilweise reinen Investmentpools, die eine ähnliche Produktpalette bereitstellen. Die über 
zahlreiche Fondsplattformen und Depotstellen breit gefächerte Angebotspalette der BCA AG bietet 
dem freien Vermittler ein weites und unabhängiges Produktuniversum. 

Als bedeutende Wettbewerber im Investmentbereich gelten derzeit die FondsKonzept AG (Illertis-
sen), Fonds Finanz Maklerservice GmbH (München), Jung, DMS & Cie. AG (Wiesbaden), die Net-
fonds AG (Hamburg) und die FONDSNET GmbH (Erftstadt), mit der die BCA ein IT-Joint-Venture 
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unterhält. Darüber hinaus gibt es noch eine Reihe kleinerer, zum Teil regionaler Pools mit unter-
schiedlicher Geschäftsausrichtung. Wettbewerber sind auch Geschäftsbanken, allen voran die Ge-
nossenschaftsbanken und Sparkassen, die z. T. mit eigenen Vermögensverwaltungen eine direkte 
Konkurrenz zu Private Investing darstellen. 

Ein Alleinstellungsmerkmal ist die konzerneigene Bank BfV Bank für Vermögen AG, über die als 
Haftungsdach ebenfalls Investmentfonds vermittelt werden: Kein anderer inländischer Maklerpool 
verfügt über eine eigene Wertpapierhandelsbank. Dieses Instrument kann gerade in Hinsicht auf 
die weitere regulatorische Entwicklung von großer Bedeutung sein. 

2.2 Markt und Wettbewerb Versicherung 
2.2.1 Markt Versicherung 
2.2.1.1 Lebensversicherung 

Trotz der anhaltend niedrigen Zinsen konnten die meisten Lebensversicherer die Gesamtverzin-
sung stabil halten. Die Diskussionen zu Solvenzquoten, Provisionsdeckel und Überlegungen zu 
Run-Off Beständen haben weiter zugenommen. Das Betriebsrentenstärkungsgesetz führte zu 
Wachstum in der betrieblichen Altersvorsorge: 

 Der auf 8% der Beitragsbemessungsgrenze West erhöhte steuerliche Förderrahmen) wurde von
den Vertrieben sowie Kunden angenommen und zum Ausbau der Altersvorsorge genutzt.

 Die verpflichtende Weitergabe der Sozialversicherungsersparnis i. H. v.15% des Umwandlungs-
betrages ab dem 01.01.2019 für neue Entgeltumwandlungen hat zu einer erhöhten Gesprächs-
bereitschaft der Arbeitgeber zur betrieblichen Altersvorsorge geführt. Die in 2018 gesetzten Im-
pulse wurden von den Beratern in 2019 positiv umgesetzt.

 Für das in 2018 neu eingeführte Sozialpartnermodell wurden in 2019 erste Vereinbarungen zwi-
schen Arbeitgebern und Gewerkschaften getroffen, Die Effekte werden nach den nächsten Ta-
rifverhandlungen und deren Umsetzung erwartet.

2.2.1.2 Krankenversicherung 

Auch in 2019 mussten einige Krankenversicherer die Beiträge deutlich erhöhen. Der Bedarf an Ab-
sicherung im Krankheitsfall steigt weiterhin: Die Zusatzversicherung bleibt die beliebteste Absiche-
rung bei Kunden und Beratern. Rückenwind erhielt die betriebliche Krankenversicherung durch die 
Diskussion zur Besteuerung als Sachlohn und verzeichnete ein unerwartetes Comeback. 

Auch die Krankenvollversicherung konnte sich, trotz wiederkehrender Beitragsanpassungen, auf 
einem stabilen Niveau behaupten. Insgesamt hat die Absicherung der Kosten im Krankheitsfall bei 
Beratern und Kunden die Bedeutung der vorangegangenen Jahre behalten. 

2.2.1.3 Sachversicherung 

Die private Sachsparte ist weiterhin von einem starken Verdrängungswettbewerb und der Digitali-
sierung der Prozesse geprägt. Mit Einführung des neuen Vergleichsrechners NAFI konnte die BCA 
in 2019 das Geschäft in der Breite steigern. Insbesondere das KFZ-Geschäft wurde deutlich ausge-
baut, unterstützt durch einen leistungsstarken Flottenvergleichsrechner. 

Im zweiten Quartal 2019 wurde der Markeintritt der BCA-Deckungskonzepte vollzogen: Die Tarife 
wurden erfolgreich in den Vergleichsrechner NAFI integriert und zusätzlich als Stand-Alone Lösung 
in Form eines Schnellrechners in der DIVA implementiert. 

Der Ausbau der Gesellschaften und Tarife im Gewerberechner24 führte zu Wachstum im Firmen- 
und Gewerbegeschäft. Neue digitale Marktteilnehmer konnten zeitnah als Produktpartner ange-
bunden und ihre Lösungen den BCA-Partnern angeboten werden. 

2.2.2 Rückblick Versicherungen 
Ein wesentlicher Schwerpunkt in 2019 war die Umsetzung der Digitalisierungsstrategie der BCA 
im Versicherungsbereich durch weiteren Ausbau der webbasierten Serviceplattform DIVA Vers, be-
stärkt durch Mitgliedschaft in der „Digitalisierungsoffensive Plus“ (DIOPlus) des BiPRO: 
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 CRM-Funktionalitäten (Kundenverwaltung und pflege) erweitert und optimiert

 Digitale TAA-Prozesse (Tarifierung, Angebot, Antrag in einem Beratungsworkflow mit Waren-
korbsystematik) stärker mit der Vergleichsplattform Franke & Bornberg verzahnt.

 Ausbau der BiPRO Norm 430.1 (Dokumentenabruf) auf über 50 Gesellschaften; Pilotierung der
BiPRO Norm 430.4 (Bestandsdatenlieferung) gestartet.

2.2.3 Wettbewerb Versicherung 
Die BCA steht in einem sich verändernden Markt mit wachsendem Wettbewerb: Anbieter und Ver-
gleichsportale im Internet können sich zunehmend behaupten, die Konsolidierung im Poolsegment 
führt u. a. weiterhin zu einem anorganischen Wachstum von Wettbewerbern, der Markt an unab-
hängigen Anbietern von technischen Lösungen (Vergleichsrechner, CRM, Beratung) hat sich auf-
grund von weiteren Übernahmen weiter ausgedünnt. Der Innovations- und Investitionsdruck 
wächst für alle Marktteilnehmer gleichermaßen und zwingt zu Wachstum und/oder Kooperationen 
mit Wettbewerbern. Als bedeutende Wettbewerber im Versicherungsbereich gelten derzeit die 
Jung, DMS & Cie. AG, die blau direkt GmbH & Co. KG, die VEMA Versicherungs-Makler-Genossen-
schaft eG, die Fonds Finanz Maklerservice GmbH und die Hypoport AG. In 2019 hat mit der wefox 
Group ein neuer Teilnehmer für Aufsehen gesorgt, die konkrete Positionierung im Makler- bzw. 
Poolmarkt bleibt abzuwarten. 

Mit einer ausgeprägten fachlichen Unterstützung, einer zukunftssicheren digitalen Strategie und 
Prozessen, sowie marktführenden Deckungskonzepten, bietet die BCA den angebundenen Part-
nern die entscheidenden Mehrwerte für das Versicherungsgeschäft. 
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3 Lage 

3.1 Ertragslage 
Im Geschäftsjahr 2019 sind die Umsatzerlöse um 1.936 TEUR (+5,6%) auf 36.473 TEUR gestiegen 
(Vorjahr: 34.537 TEUR). 

Der Investmentbereich (inklusive Depot- und Servicegebühren sowie Private Investing) erzielte um 
90 TEUR (+0,4%) (20.452 TEUR, im Vorjahr 20.362 TEUR) höhere Umsatzerlöse als im Vorjahr. Auch 
die Umsatzerlöse des Versicherungsbereiches wuchsen um 1.566 TEUR (+12,4%) gegenüber dem 
Vorjahr (12.604 TEUR) auf 14.170 TEUR. Ursache für den starken Anstieg in diesem Bereich waren 
das Wachstum auf breiter Basis im Kompositbereich und hohe Neuabschlüsse bei Lebensversi-
cherungen, insbesondere im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge. 

Die sonstigen betrieblichen Erträge sind mit 438 TEUR rückläufig zum Vorjahr (543 TEUR). 

Das Rohergebnis des Geschäftsjahres 2019 liegt mit 9.166 TEUR um +380 TEUR (+4,3%) über dem 
Vorjahreswert (8.785 TEUR). 

Der Personalaufwand ist um 170 TEUR (+3,6%) auf 4.897 TEUR gestiegen (Vorjahr: 4.727). Die Kos-
tensteigerung resultiert aus Gehaltssteigerungen, einem leichten Personalaufbau und erhöhten Bo-
nus-/Tantiemezahlungen Der sonstige betriebliche Aufwand stieg im Jahr 2019 um 262 TEUR 
(+6,6%) auf 4.258 TEUR (Vorjahr: 3.996 TEUR). Die Steigerung resultiert im Wesentlichen aus Ent-
wicklungsdienstleistungen der asuro GmbH für die BCA AG sowie planmäßig steigenden Kosten 
für den Betrieb der Webanwendung DIVA INV. 

Das Ergebnis vor Beteiligungen, Bewertungen, Zinsen und Steuern liegt durch den Verzicht auf die 
Aktivierung der hohen investiven Aufwendungen für selbst geschaffene Software bei -394 TEUR 
(Vorjahr: -541 TEUR). 

In den Erträgen aus Beteiligungen ist die phasengleiche Gewinnvereinnahmung der Töchter BCA 
VVS GmbH in Höhe von 300 TEUR (Vorjahr: 275 TEUR) und Carat AG in Höhe von 0 TEUR (Vorjahr: 
350 TEUR) enthalten. 

Insgesamt schließt die Gesellschaft das Geschäftsjahr 2019 mit einem Jahresüberschuss von 
15 TEUR ab (Vorjahr: Jahresüberschuss von 196 TEUR / 92,4%). Das Ergebnis vor Steuern und vor 
Abschreibungen auf Business Plus liegt bei 106 TEUR (Vorjahr: 485 TEUR / 78,2%). 

3.2 Finanz- und Vermögenslage 
3.2.1 Anlagevermögen 
Selbst geschaffene immaterielle Vermögensgegenstände wurden, wie auch in den Vorjahren, nicht 
aktiviert. Nach planmäßigen Abschreibungen in Höhe von 124 TEUR wird zum Bilanzstichtag ein 
Buchwert für selbst geschaffene immaterielle Vermögensgegenstände von insgesamt 55 TEUR 
ausgewiesen (Vorjahr: 179 TEUR). 

Die Gesellschaft weist zum 31.12.2019 Anzahlungen für immaterielle Vermögensgegenstände in 
Höhe von 472 TEUR aus, welche für die Entwicklung und Implementierung der asuro App geleistet 
wurden. 

Die Gesellschaft erwarb die asuro GmbH, Frankfurt, zum 01. Januar 2019. Darüber hinaus erwarb 
die BCA AG einen Anteil von 5% an der Infos AG am 26. Juli 2019. 

3.2.2 Umlaufvermögen 
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Höhe von rund 6.863 TEUR beinhalten größ-
tenteils Forderungen an Kapitalverwaltungs- und Versicherungsgesellschaften für die Provisions-
abrechnung des Monats Dezember 2019. Diese Forderungen wurden im Januar und Februar 2020 
von den Gesellschaften beglichen. 

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen beinhalten ein Nachrangdarlehen an die asuro 
GmbH in Höhe von TEUR 3.035. 
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3.2.3 Eigenkapital 
Nach der Regelung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes wurde für die erworbenen eigenen 
Anteile gemäß § 272 Abs. 1a HGB die Nettomethode angewendet. Die erworbenen eigenen Anteile 
wurden zum rechnerischen Wert offen vom gezeichneten Kapital abgesetzt. Der Unterschiedsbe-
trag zwischen Anschaffungskosten und rechnerischem Wert wurde mit den frei verfügbaren Rück-
lagen eigener Anteile verrechnet. Der darüber hinaus in Höhe des rechnerischen Werts der eigenen 
Anteile freiwerdende Betrag der Rücklage für eigene Anteile wurde den anderen Gewinnrücklagen 
zugeführt. Zum 31.12.2019 hielt die BCA AG noch 93 Stück eigene Aktien (Vorjahr 156.013 Stück). 

Zum 31.12.2019 stieg das Eigenkapital der BCA AG auf 9.623 TEUR (Vorjahr: 9.327 TEUR). Der Jah-
resüberschuss 2019 von 15 TEUR (Vorjahr: Überschuss 196 TEUR) und der Gewinnvortrag von 
375 TEUR ergeben einen Bilanzgewinn von 390 TEUR (Vorjahr: 843 TEUR). Die Eigenkapitalquote 
sank aufgrund der gestiegenen Bilanzsumme auf 48,4% (Vorjahr: 50,9%). 

3.2.4 Rückstellungen 
Die zum Bilanzstichtag ausgewiesenen Rückstellungen in Höhe von insgesamt 656 TEUR umfas-
sen Steuerrückstellungen von 9 TEUR und sonstige Rückstellungen von 647 TEUR. Die sonstigen 
Rückstellungen umfassen im Wesentlichen Rückstellungen für Tantieme/Bonus (225 TEUR), Rück-
stellungen für Prüfungskosten und Kosten der Abschlusserstellung (122 TEUR), Rückstellungen für 
Archivierungskosten (107 TEUR), Urlaubs- und Gleitzeitrückstellungen (42 TEUR) sowie Vordiskon-
tierungen/Stornoreserven von Krankenversicherungen/Lebensversicherungen (21 TEUR). 

3.2.5 Verbindlichkeiten 
Die Verbindlichkeiten per 31.12.2019 in Höhe von 9.520 TEUR (Vorjahr: 8.225 TEUR) setzen sich 
aus Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (7.443 TEUR), Verbindlichkeiten gegenüber 
verbundenen Unternehmen (1.699 TEUR), Verbindlichkeiten gegenüber Beteiligungen (283 TEUR) 
und sonstigen Verbindlichkeiten (95 TEUR) zusammen. Zum Bilanzstichtag bestehen wie auch im 
Vorjahr keine Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen entfallen im Wesentlichen auf kurzfristige Verbindlichkeiten aus der Provisionsab-
rechnung zum Jahresultimo. Diese bestehen gegenüber den bei der BCA AG angeschlossenen Ver-
mittlern/Maklern und wurden im Januar und Februar 2020 fast vollständig an diese ausgezahlt. 

3.2.6 Latente Steuern 
Eine sich insgesamt ergebende Steuerbelastung zum Bilanzstichtag wird als passive latente Steuer 
in Höhe von 17 TEUR (im Vorjahr: 52 TEUR) in der Bilanz ausgewiesen. Die passiven latenten Steu-
ern resultieren aus der Aktivierung „selbst geschaffener immaterieller Vermögensgegenstände“ in 
den Jahren 2010 bis 2013.  

3.2.7 Erläuterungen zur Liquiditätslage 
Die liquiden Mittel bzw. das Guthaben bei Kreditinstituten reduzierten sich zum 31.12.2019 auf 
1.955 TEUR (Vorjahr: 5.601 TEUR). Die Reduzierung resultiert im Wesentlichen aus dem Kauf der 
asuro GmbH, dem Erwerb der 5% Beteiligung an der infos AG, den Anzahlungen für immaterielle 
Vermögensgegenstände und der Gewährung eines Darlehens an die asuro GmbH in Höhe von 
3.035 TEUR. Die Liquiditätslage der Gesellschaft ist angemessen, Engpässe werden nicht erwartet. 
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4 Bereichsberichte 

4.1 IT 
Nachdem die geschäftsspezifischen IT-Aktivitäten bereits im Kapitel 2 Markt und Wettbewerb be-
schrieben wurden, ist hier nur noch der Blick auf übergreifende Dinge nötig: 

 Rechenzentrum (IT):

o Der Einsatz aktueller Hardware mit entsprechenden Supportverträgen minimiert Hardwareri-
siken. Durch die Nutzung eines externen Rechenzentrums werden die Verfügbarkeit und die
Verwaltung der IT-Assets der BCA AG gesteigert und vereinfacht: Der modulare Aufbau ist
flexibel für alle Anforderungen wie Datenwachstum und Sicherheit geeignet.

o Das Sicherheitsniveau wird auch bei der Software dauerhaft hochgehalten. Durch Nutzung
einer Virtualisierungsumgebung (VM-Ware) in der aktuellsten Version und die langjährige
Microsoft Partnerschaft arbeitet die BCA AG immer mit der neuesten Servertechnologie, sei
es als Betriebssystem oder als Anwendungsserver. Der Einsatz neuester Next-Generation-
Firewall-Technologien rundet den hohen IT-Sicherheitsstandard ab.

o Im vergangenen Jahr wurde erneut eine Serviceverfügbarkeit von 99,95% für die im Rechen-
zentrum gehosteten Systeme erreicht.

 Für die Kunden der BCA-Partner steht eine Kunden-App zur Verfügung, die dem Kunden eine
Übersicht aller seiner Versicherungen und Depots auf seinem Smartphone bereitstellt. Der Mak-
ler kann seinen Kunden auch alle zugehörigen Dokumente datenschutzkonform über die Kun-
den-App zur Verfügung stellen.

4.2 Marketing 
Nachdem in 2018 die Markenstrategie der BCA und die daraus abgeleitete Positionierung konse-
quent umgesetzt wurde, konnte im Jahr 2019 mit der BfV Bank für Vermögen AG für einen weiteren 
Unternehmensteil eine umfassende Repositionierung inklusive Markenrelaunch vollzogen werden. 
Erneut wurde die Hausmesse „BCA Heimspiel“ in Oberursel für den Launch der neuen Marke, der 
neuen Webseite und des neuen CI-Konzeptes genutzt. 

Die BCA AG startete 2019 in die Umsetzung Ihrer Social-Media-Strategie und ist nun auf den Ka-
nälen Facebook, Xing, Twitter, LinkedIn und Youtube präsent. 

Auch für Partner der BCA konnten die unterstützenden Maßnahmen im Bereich Online-Marketing 
deutlich ausgebaut werden. Neben dem bereits etablierten Service zur Erstellung der eigenen 
Website erhalten BCA-Partner unter dem Motto „easy online“ nun auch weiterführende Unterstüt-
zung in den Bereichen Suchmaschinenoptimierung, Suchmaschinenwerbung, Social-Media-Marke-
ting, Content-Erstellung bis hin zur Online-Bannerwerbung. 

Um den erfolgreichen Kommunikationsmaßnahmen aus dem Vorjahr zusätzlich Reichweite zu ver-
schaffen startete die BCA AG im September 2019 die Imagekampagne „MACHT NICHTS“. Diese 
wurde vorwiegend über verschiedene Online-Kanäle ausgespielt. Hierzu gehörten die Online-Auf-
tritte der renommierten Magazine AssCompact und Fondsprofessionell, sowie Social-Media-Kanäle 
wie Facebook und Youtube oder unter anderem auch das Google-Displaynetzwerk. 

Das Magazin „insider“ konnte als Nachfolger der BCA TopNews erfolgreich etabliert werden und 
erfreut sich großer Beliebtheit bei seinen Lesern sowie wachsender Nachfrage bei Anzeigenkun-
den. 

Im Bereich Presse- und Öffentlichkeitsarbeit setzte sich in 2019 der positive Trend der vergange-
nen Jahre fort. Bei unserem „BCA-Pressedialog“ waren die maßgeblichen Fachjournalisten anwe-
send. Wir verzeichneten ebenfalls einen Anstieg der Presseerwähnungen in den relevanten Medien. 
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4.3 Mitarbeiter 
Die BCA entwickelt zielgerichtet die Kompetenz und Potenziale von Führungskräften und Mitarbei-
tern. Allerdings nutzt die BCA gerade in dem dynamischen IT-Bereich Synergieeffekte auf der Ent-
wicklungs- und Kostenseite durch den Kauf der asuro GmbH und durch Kooperationen, wie bei-
spielsweise FONDSNET. In allen anderen Betriebsbereichen vergibt die BCA nur eingeschränkt Auf-
träge an externe Outsourcing-Partner. 

Zum Bilanzstichtag am 31.12.2019 waren bei der BCA AG 68 Mitarbeiter beschäftigt (ohne Vor-
stand bzw. Geschäftsführung; Vorjahr: 68). 

Kopfzahlen 
Jahr 

Männlich dv. Teilzeit Weiblich dv. Teilzeit

2019 41 0 27 15 
2018 44 0 24 13 

4.4 Vertrieb 
Die in 2018 gestartete vertriebliche Neuaufstellung in den Regionen Nord/ Mitte/ Süd mit einer 
gezielt in den Ballungszentren greifenden Betreuungssystematik und dem bundesweiten etablier-
ten Key Account Management trug in 2019 stark zum Wachstum bei. 

In 2019 haben wir Neu- und Bestandspartner zu unserem Leistungsspektrum, unseren Dienstleis-
tungen, unserer digitalen Daten- und Prozessplattform u.v.a.m. über die relevanten Messen, unsere 
Smart Makler Tour zahlreiche Fachveranstaltungen und unsere neu konzipierten Onboarding Tage 
informieren, begeistern und an uns binden können. Neben den Präsenzveranstaltungen wurden 
viele Webinare und Onlineaktivitäten durchgeführt, welche sich eines großen Zulaufs erfreuten. 
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5 Prognose-, Chancen- und Risikobericht 

5.1 Sondersituation Corona Virus 
Seit Ende Januar 2020 hält das Corona Virus, das zuerst in China ausgebrochen ist, die Welt in 
Atem. Nicht nur, dass sich das Virus rasend schnell verbreitet und mittlerweile Erkrankungen in 
nahezu jedem Land dieser Erde auslöst. Auch in der Realwirtschaft und somit auch an den Finanz-
märkten ist diese mittlerweile als Pandemie eingestufte Krankheit angekommen. Jeden Tag steigt 
die Anzahl der Infizierten und auch die Anzahl der Todesopfer nimmt stetig zu. 

Diese Pandemie hat die Kapitalmärkte weltweit einbrechen lassen. Sämtliche Indizes der führen-
den Volkswirtschaften hatten zeitweise mehr als 30% an Wert verloren. Auch die Rentenmärkte 
konnten sich dem Abwärtssog nicht entziehen.  

Insgesamt hat sich die gesamtwirtschaftliche Lage in den letzten Wochen erheblich verschlechtert. 
Deutschland und Europa werden sich mit einem rezessiven Umfeld auseinandersetzen müssen. 
Die Regierungen und Notenbanken steuern mit entsprechenden konjunktur- und geldpolitischen 
Maßnahmen dagegen, um die Folgen der Virus-Krise zu mildern.  

Diese Situation wird dazu führen, dass die BCA ihre selbstgesteckten Ziele in 2020 nicht erreichen 
wird. Eine abschließende Beurteilung der Auswirkungen der wirtschaftlichen Folgen der Corona 
Krise auf die künftige Ergebnisentwicklung der BCA ist derzeit nicht verlässlich möglich. 

Die BCA hat bereits frühzeitig Mitte Februar mit der Umsetzung der Notfallpläne begonnen und mit 
Beginn des Monats März 2020 die Task Force Corona ins Leben gerufen: Hier werden in Projekt-
struktur die erforderlichen Maßnahmen zu organisatorischen Anpassungen, der Kommunikation 
nach Innen und Außen sowie die wirtschaftliche Stabilisierung durch und nach der Pandemie orga-
nisiert. Seit Mitte März sind über 80% der Belegschaft im Home-Office tätig. Trotz dieser Umstände 
rechnen wir für Mai 2020 mit einer Verbesserung der Situation und mit der stufenweisen Rückkehr 
zur Normalität. 

5.2 Prognosebericht 
Aufbauend auf der neuen Vertriebsaufstellung wurde in 2019 ein Empfehlungskonzept mit ange-
schlossenen Geschäftspartnern als bca-Botschafter verabschiedet. Über die damit einhergehende 
vertriebliche Kapazitätsausweitung, werden wir in 2020 zusätzliche Reichweite erfahren, die zu wei-
terer Aktivierung bestehender Verbindungen bzw. zur Neugewinnung von Maklern und Mehrfirmen-
vertretern beitragen wird. 

Seit dem vierten Quartal 2019 kommt mit dem Maklerradar in allen vertriebsnahen Bereichen ein 
ausgereiftes Vertriebssteuerungstool zum Einsatz, das eine effiziente und zielgerichtete Betreu-
ungsarbeit und fokussierte Kommunikation ermöglicht. Nach der Pilotphase in 2019 wird unser 
Vor- und Nachbearbeitungskonzept mit Einbindung unseres Partnermanagements in 2020 zent-
rale und dezentrale Vertriebs- und Marketingaktivitäten durchgängig verbindlich begleiten und un-
sere Potenzialausschöpfung signifikant erhöhen. 

In 2020 liegt der Marketing-Fokus auf dem Ausbau der Social-Media-Aktivitäten, sowie der konti-
nuierlichen Erhöhung der Präsenz der BCA und der Bank für Vermögen über alle Kommunikations-
kanäle. Außerdem ist ein Relaunch des etablierten Marketing-On-Demand-Shops für unsere Partner 
geplant. Im Anschluss an den Relaunch soll dieser geöffnet und künftig auch Maklern außerhalb 
des BCA-Konzerns angeboten werden. Darüber hinaus steht die sukzessive Übernahme der Mar-
ketingaktivitäten inklusive des Webauftritts der asuro GmbH auf der Agenda. 

Die Webanwendung DIVA wird weiter ausgebaut: so werden beispielsweise Aufgabenerstellung, 
Wiedervorlagen und erweiterte Analysefunktionen die Prozesse des Maklers noch weiter vereinfa-
chen und automatisieren. Der asuro Finanzmanager, eine native App (iOS und Android) für die Kun-
den der Makler, wird ebenfalls weiter ausgebaut. 
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Bei Erstellung dieses Lageberichtes gelten aufgrund der Corona-Pandemie teilweise weitreichende 
Beschränkungen in nahezu allen Wirtschafts- und Lebensbereichen. Deshalb lassen sich gegen-
wärtig keine zuverlässigen Prognosen zum weiteren Geschäftsverlauf und/oder zum Geschäftser-
gebnis in 2020 treffen. Wir gehen daher für das Jahr 2020 von einem negativen Ergebnis aus. 

5.2.1 Ausblick Kapitalmarkt 
Während der Erstellung des Jahresabschlusses hat sich der Kapitalmarktausblick grundlegend ver-
ändert. Noch im Januar 2020 zeigten die globalen Aktienmärkte eine niedrige Volatilität und es 
wurden weiterhin Negativzinsen über alle Laufzeitbänder erwartet. Das Weltwirtschaftsklima hatte 
sich zwar etwas aufgehellt, insgesamt hatte die Weltwirtschaft jedoch an Schwung verloren. Der 
Internationale Währungsfonds1 erwartete mit 3,6% (2018), 2,9% (2019) und 3,3% (2020) moderate 
globale Wachstumsraten. Deutschland sollte in 2020 wieder auf einen moderaten Wachstumspfad 
zurückkehren: Die EU-Kommission2 rechnete mit einem Wachstum von 1,0% in 2020. 

Seit Mitte Februar 2020 hat sich diese Einschätzung grundlegend verändert. Mit Ausbruch des 
Corona-Virus Ende Januar 2020 in China und der Abriegelung ganzer Städte, die als Epizentren 
ausgemacht wurden, ist der Handel von China mit der Welt fast zum Erliegen gekommen. Im Feb-
ruar erfolgte der Ausbruch in Italien und damit in Europa. Da die Anzahl der Infizierten und Todes-
opfer in kürzester Zeit exponentiell angestiegen war, wurden weltweit Grenzen geschlossen und 
Ausgangsverbote erlassen, um die Pandemie einzudämmen. Die Kapitalmärkte reagierten weltweit 
mit schärfsten Kurseinbrüchen über nahezu alle Assetklassen. Derzeit erwarten Wirtschaftsfor-
schungsinstitute weltweit eine schwere Rezession, die einen Kapitalmarktausblick derzeit nicht 
möglich macht. 

5.2.2 Ausblick Investment 
Ein wesentlicher Punkt in 2020 wird die Umsetzung der ab 01.08.2020 für die Vermittler nach 
§§ 34f und 34h GewO geltenden neuen FinVermV sein. Technisch sind in der Abwicklungssoftware
DIVA INV schon alle erforderlichen Inhalte berücksichtigt. Da die Berater aber noch zum Teil mit
der bestehenden Investmentsoftware Business Plus arbeiten (die bis 31.07.2020 regulatorisch zu-
lässig ist), werden im Laufe des Jahres 2020 umfassende Schulungsmaßnahmen für die Vermittler
durchgeführt. Ein wichtiger Punkt wird hier das Taping (Aufzeichnung von Telefonaten und elekt-
ronischer Kommunikation) sein. Zum 01.08.2020 wird der Investmentbereich in Business Plus ab-
geschaltet. Die Verwaltungssoftware DIVA CRM übernimmt dann die Führung (Kundenerfassung,
Verwaltung etc.).

Parallel wird ein neues, weiter verbessertes Depotreporting entwickelt, das eine optisch und inhalt-
lich noch professionellere Darstellung für den Kunden liefert. Eine weitere Entwicklung, die in 2020 
in den Markt gehen wird, ist der Fondsshop, eine Robo-Advisor-Lösung, die eine individuelle, auto-
matisierte Antrags- und Orderplattform bietet. 

Das Drei Punkte Erfolgskonzept gilt weiterhin als Richtschnur und Vertriebsargument für die Ver-
mittlung. Mit der BfV-ETF-Robo-Lösung für kleine Anlagevolumina, der Private Investing Vermö-
gensverwaltung und der individuellen Portfoliogestaltung (mit exemplarischen Zielmarkt-Portfo-
lios) hat der Vermittler alle Instrumente für eine professionelle und effiziente Beratung. 

Die für den 01.01.2021 geplante Übertragung der Aufsicht für §§ 34f und 34h GewO-Vermittler zur 
Bafin sorgt für Unruhe im Markt: man erwartet höhere Kosten und eine schärfere Überwachung. 
Deshalb wird befürchtet, dass sich weitere anbieterunabhängige Berater vom Markt verabschieden 
werden. Als Ausweg bietet sich die BCA-Tochter BfV Bank für Vermögen AG an: ihr Haftungsdach 
ermöglicht es dem Vermittler, seine Tätigkeit als vertraglich gebundener Vermittler (vgV) weiterzu-
führen: Der BCA-Konzern hat für alle Erfordernisse schon jetzt die passenden Instrumente und ist 
für die anstehenden Veränderungen bestens vorbereitet. 

1  Quelle: https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2020/01/20/weo-update-january2020 
2  Quelle: https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/de/ip_19_6215 (Herbstprognose 2019 EU-Kommission  

07.11.2019) 
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Wir gehen außerdem davon aus, dass die neuen ESG-Kriterien (Environment, Social and Gover-
nance) die Produktpolitik und das Investmentgeschäft stark beeinflussen werden: Die BCA AG wird 
das Investmentgeschäft gemeinsam mit ihrer Tochter BfV AG in Richtung Nachhaltigkeit ausrich-
ten. Es ist geplant, spätestens im 4. Quartal 2020 den Themenbereich Nachhaltigkeit in die Bera-
tungsstrecken zu integrieren. 

Im Sachwert-Segment soll die Vertriebstätigkeit noch weiter ausgebaut werden. Damit könnte für 
das Geschäftsjahr 2020 ein Zuwachs erreicht werden: Um Endkunden/Anleger vor größeren 
Schwankungen im Investment-Depot abzusichern, sollen zur Streuung vermehrt Geschlossene 
Fonds / Alternative Investmentfonds beigemischt werden, vor allem in Erneuerbare Energien und 
Immobilien. 

5.2.3 Ausblick Versicherung 
Der Versicherungsbereich wird weiterhin von politischen, aufsichtsrechtlichen und regulatorischen 
Rahmenbedingungen geprägt sein. Daneben werden die Kapitalmärkte und das Niedrigzinsumfeld 
nach wie vor Einfluss auf die Lebensversicherer und deren Produkte haben. Die Überlegungen zu 
einem möglichen Provisionsdeckel in der Lebensversicherungssparte sowie die Diskussion zu Sol-
venzquoten machen die Entwicklung und den Markt für lebensversicherungsbasierte Altersvor-
sorge schwer vorhersehbar. Die Digitalisierung der Bestandsverwaltung bei Providern und Consu-
mern wird ein ausschlaggebender Erfolgsfaktor sein, gefolgt von der erfolgreichen Gewinnung von 
Fach- und Führungskräften. Der Margendruck zwingt die Teilnehmer ihre Geschäftsmodelle zu 
überdenken und ggf. um provisionsunabhängige Geschäftsfelder zu erweitern. 

Der Druck zur Digitalisierung der Systeme und Prozesse ist erneut gestiegen, einige Marktteilneh-
mer sind bereits auf externe technische bzw. finanzielle Hilfe angewiesen. Mit der technischen Inf-
rastruktur, der Kapitalausstattung, den Services und Dienstleistungen für den freien Vermittler-
markt bietet die BCA mit ihrem Geschäftsmodell sowohl dem Makler wie auch dem Mehrfachagen-
ten eine zukunftssichere Plattform zur Abwicklung des Versicherungsgeschäfts. Durch Erweiterun-
gen der Funktionalitäten der BCA Serviceplattform DIVA, ist die BCA immer mehr in der Lage auch 
großen Verbünden und Vertrieben technische Services anzubieten. 

Die Geschwindigkeit des technischen Fortschritts, rechtliche Rahmenbedingungen, Kosten- und 
Margendruck beschleunigen den Konzentrationsprozess der Vermittler auf Intermediäre wie die 
BCA. Diese Entwicklung bietet für die Marktpositionierung und Ausrichtung des Geschäftsmodells 
der BCA im Versicherungsbereich erhebliche Chancen. Um diese Chancen zu nutzen und die er-
folgreichen hauseigenen IT-Entwicklungen mit einer innovativen Plattform zu verknüpfen, wurde 
die Frankfurter asuro GmbH wirtschaftlich rückwirkend zum 01.01.2019 mit Kaufvertrag vom 
05.02.2019 als neue 100%-Tochter übernommen. Hierdurch wurde der zügige Ausbau von DIVA 
und Kunden-App zu einer ganzheitlichen und digitalen Prozess-, Daten- und Service-Plattform wei-
ter beschleunigt. In 2020 werden mehrere asuro-Tools den Werkzeugkasten für die BCA-Partner 
weiter ergänzen, insbesondere im Versicherungsgeschäft. 

5.3 Chancenbericht 
Die BCA AG agiert mit ihrem Drei-Säulen-Modell (Geschäftsbereiche Investment, Versicherungen 
und Haftungsdach), mit einer bald 35jährigen Marktpräsenz und entsprechendem Know-how, mit 
stets frühzeitiger Implementierung neuer Entwicklungen (vor allem regulatorischer Art) in die (digi-
talisierten) Geschäftsprozesse, mit einer in der Branche guten Finanzkraft und mit einer soliden 
Gesellschafterstruktur aus einer Position der Stärke. 

Im Rahmen des Strategieprozesses werden Risiken, die mit der geplanten längerfristigen Entwick-
lung verbunden sind, und Chancen für weiteres profitables Wachstum ermittelt und in den Pla-
nungsprozess eingebracht. Um unternehmerische Risiken und Chancen frühzeitig zu erkennen, zu 
bewerten und konsequent zu handhaben, werden wirksame Steuerungs- und Kontrollsysteme ein-
gesetzt. Des Weiteren beschäftigen sich die Geschäftsleitungen mit Markt- und Wettbewerbsana-
lysen, um rechtzeitig auf Änderungen reagieren zu können. Durch aktive Mitarbeit in Verbänden 
wird Einfluss auf die Gesetzgebung und die zugehörigen Durchführungsvorschriften genommen. 
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Zusammen mit den bereits im vorherigen Abschnitt (Prognosebericht) vorgestellten Maßnahmen 
und der weiteren Einbindung der verbreiterten Gesellschafterbasis in die Vertriebsaktivitäten sehen 
wir gute Chancen zur weiteren Verbesserung unserer Wettbewerbsposition. 

5.4 Risikobericht 
Risiko ist die Wahrscheinlichkeit, dass Ereignisse oder Handlungen ein Unternehmen daran hin-
dern, seine Ziele zu erreichen bzw. seine Strategien erfolgreich umzusetzen. Jede unternehmeri-
sche Betätigung ist aufgrund der Unsicherheit zukünftiger Entwicklungen mit Chancen und Risiken 
verbunden. Risiken stellen die Möglichkeit ungünstiger zukünftiger Entwicklungen dar. 

Ziel der Finanz- und Risikosteuerung ist die Sicherung des Unternehmenserfolges gegen finanzielle 
Risiken jeder Art. 

Der Vorstand der BCA AG handelt grundsätzlich konservativ, geht also nur solche Risiken ein, die 
geschäftsbedingt eingegangen werden müssen. Die Risiken der BCA AG werden dezentral durch 
Verantwortliche in den einzelnen Unternehmen erfasst und unterliegen einer zentralen wie auch 
dezentralen regelmäßigen Kontrolle. Der Vorstand hat das Risikocontrolling so aufgebaut, dass er 
fortlaufend über die Risiken informiert wird und der Aufsichtsrat regelmäßige bzw. Ad-hoc-Infor-
mationen über die Risiken der BCA AG erhält. Besondere Vorkommnisse, wie beispielsweise die 
Evidenz besonderer Risiken und die Notwendigkeit des (unverzüglichen) Eingreifens des Vor-
stands, berichtet der Risikocontroller umgehend an den Vorstand. 

Die BCA AG hat folgende Ereignisse identifiziert, welche die Geschäftstätigkeit negativ beeinflus-
sen können: 

 Ein drastischer und nachhaltiger Einbruch an den Kapitalmärkten, z. B. durch

o einen sich ausweitenden Handelskrieg (Protektionismus, Strafzölle)
o Zusammenbruch relevanter Finanzintermediäre
o politische Unsicherheiten (Staatsschuldenkrisen, Regierungskrisen, Brexit: keine oder ver-

spätete Übereinkünfte wie Handels- und Fischereiabkommen), weitere Stärkung nationalisti-
scher, fremdenfeindlicher oder protektionistischer Parteien etc.)

o Pandemien
o andere Ereignisse mit disruptiver Beeinträchtigung der Wirtschaftstätigkeit und/oder der Ka-

pitalmärkte (u.a. Corona-Pandemie)

 weitere Regulierungsmaßnahmen im Finanzdienstleistungssektor mit negativem Einfluss auf
die Einnahmenseite der BCA AG

5.4.1 Risikocontrolling 
Für die erfolgs- und risikoorientierte Geschäftssteuerung werden für die BCA AG folgende sechs 
Risikoarten überwacht:  

o Ausfallrisiken
o Preisrisiken
o Liquiditätsrisiken
o Betriebsrisiken
o Rechtsrisiken
o Strategische Risiken

5.4.1.1 Ausfallrisiken 

Im Rahmen der Ausfallrisiken spielen für die BCA insbesondere das Adressenausfallrisiko sowie 
der Ausfall von Kooperationspartnern eine Rolle. Adressenausfallrisiken entstehen für die BCA ins-
besondere im Rahmen der Anlage liquider Mittel bei Kreditinstituten sowie aus Provisionsforderun-
gen aus Anlagevermittlungs- und Anlageberatungsgeschäften. 

Die Anlage freier liquider Mittel erfolgt auf Vorstandsentscheidung. 
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Das Risiko ausbleibender unverdienter Courtagen/Provisionen durch einen Vermittler bei Stornie-
rung eines Vertrages mit anfänglicher, diskontierter Courtage- und Provisionsauszahlung ist im Re-
gelfall durch eine Versicherung gedeckt. Über den Versicherungsschutz hinausgehende Risiken 
werden regelmäßig kontrolliert und durch weitere Sicherheiten gedeckt. 

Zusätzlich werden etwaige Negativsalden nach jeder Courtage- bzw. Provisionsabrechnung ermit-
telt und individuell bewertet. Die Rückführung wird grundsätzlich einvernehmlich mit den betroffe-
nen Partnern geregelt. Bei Bedarf werden Sicherheiten nachgefordert, nötigenfalls wird das Mahn-
wesen eingeleitet, Risikovorsorgen in Form von Einzel- und Pauschalwertberichtigungen gebildet 
und/oder betroffene Vorgänge zwecks Erhalt der Entschädigung an die Versicherung abgegeben. 

5.4.1.2 Preisrisiken 

Das Preisrisiko umfasst alle Risiken, die aus der kurzfristigen Veränderung von Kursen und Zins-
sätzen entstehen. Zum Preisrisiko zählt die BCA AG das Zinsänderungs-, Finanzierungs-, Markt-
preis- und Immobilienrisiko. 

Wesentliche Preisrisiken geht die BCA AG nicht ein. 

5.4.1.3 Liquiditätsrisiken 

Liquiditätsrisiken haben für die BCA AG untergeordnete Bedeutung. Es werden keine Barmittel oder 
Einlagen von Kunden entgegengenommen und die BCA ist nicht im Einlagengeschäft tätig. 

Die Liquiditätslage ist von kurzfristig fixen laufenden Verwaltungskosten und variablen Einnahmen 
aus der Vermittlungstätigkeit der Partner geprägt. Die Liquidität des Unternehmens wird fortlau-
fend überwacht und hinsichtlich der aktuellen Entwicklungen beobachtet. Der Vorstand wird in 
Form eines Liquiditätsreports zeitnah und regelmäßig über den Stand der Liquidität unterrichtet 
und bespricht sich unverzüglich nach Gewinnung neuer Erkenntnisse. 

Die Liquiditätslage ist angemessen, Engpässe werden nicht erwartet. Der Kauf der asuro GmbH 
konnte vertraglich so ausgestaltet werden, dass die Liquiditätsrisiken für die BCA AG gering sind. 
So konnte insbesondere die Schlusszahlung von der Erreichung wirtschaftlicher Ziele abhängig ge-
macht werden. 

5.4.1.4 Betriebsrisiken 

Betriebs- oder operationelle Risiken in betrieblichen Systemen oder Prozessen bestehen insbeson-
dere in Form von betrieblichen Risiken, die durch menschliches oder technisches Versagen, Perso-
nalausfälle oder -abgänge sowie durch externe Einflussfaktoren entstehen können. 

5.4.1.5 Rechtsrisiken 

Rechtsrisiken bestehen in Form von rechtlichen Verpflichtungen, die beim künftigen Eintritt eines 
Ereignisses oder einer vereinbarten Bedingung zu einer finanziellen Belastung führen, z. B. als ver-
traglich geschuldeter Schadensersatz. 

Auch mögliche, meist bußgeldbewehrte Verstöße gegen Aufsichts-, Compliance-, Geldwäsche- 
oder Datenschutzvorschriften gehören zu den Rechtsrisiken. 

5.4.1.6 Strategische Risiken 

Strategische Risiken bezeichnen für die BCA AG die Gefahr, dass aufgrund von Veränderungen we-
sentlicher Rahmenbedingungen (zum Beispiel regulatorisches Umfeld, Wirtschafts- und Produkt-
umfeld, Kundenverhalten, Wettbewerbssituation) den Verlusten operativ nicht begegnet werden 
kann. 

Eine weitere Herausforderung ist der Wettbewerb mit FinTech-, InsurTech- und Robo-Advice-Unter-
nehmen. Um konkurrenzfähig zu bleiben, müssen bestehende Produkte, Dienstleistungen und 
Technologien ständig angepasst werden, woraus sich Innovationsrisiken ergeben. Speziell durch 
den Kauf der asuro GmbH will die BCA ihren Partnern regelmäßig weitere zeitgemäße Innovationen 
bereitstellen. 

Rechtssicherheit und rechtliche Planungssicherheit sind für die BCA AG als Teil des deutschen Fi-
nanzsektors sehr wichtig. Aktuell führen verspätete und uneinheitliche nationale Regelungen zu 
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Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers 

An die BCA AG, Oberursel 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Jahresabschluss der BCA AG, Oberursel, – bestehend aus der Bilanz zum 31. 

Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 

2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschließlich der Darstellung der Bi-

lanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir den Lagebericht 

der BCA AG, Oberursel, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 

2019 geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse 

· entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den 

deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und 

vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchfüh-

rung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und 

Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragslage für 

das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 und 

· vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage 

der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Ein-

klang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften 

und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar. 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendungen 

gegen die Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geführt hat. 

 
Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstimmung 

mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere Verantwor-

tung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung des Ab-

schlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestä-

tigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhängig in 

Übereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften 

und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anfor-

derungen erfüllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise 
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ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahresab-

schluss und zum Lagebericht zu dienen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Jahresab-

schluss und den Lagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der 

den deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen 

wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen 

entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in 

Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als not-

wendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei 

von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist. 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwort-

lich, die Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. 

Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfüh-

rung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind sie dafür 

verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche Gegeben-

heiten entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Lageberichts, 

der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen 

wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzli-

chen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutref-

fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Vorkehrungen und 

Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines La-

geberichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften 

zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise für die Aussagen im Lagebericht 

erbringen zu können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der 

Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. 
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des 

Lageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss 

als Ganzes frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstel-

lungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-

schaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit 

den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzli-

chen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutref-

fend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum 

Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine 

in Übereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 

(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchge-

führte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen 

können aus Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, 

wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der 

Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entschei-

dungen von Adressaten beeinflussen. 

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische 
Grundhaltung. Darüber hinaus 

· identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder un-

beabsichtigter – falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, 

planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie 

erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage 

für unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstel-

lungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, da 

Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvoll-

ständigkeiten, irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kon-

trollen beinhalten können. 
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· gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresabschlusses re-

levanten internen Kontrollsystem und den für die Prüfung des Lageberichts relevan-

ten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter 

den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prü-

fungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben. 

· beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewand-

ten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen 

Vertretern dargestellten geschätzten Werte und damit zusammenhängenden Anga-

ben. 

· ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen 

Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unter-

nehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob 

eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegeben-

heiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit der Gesellschaft zur Fort-

führung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem Schluss 

kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Be-

stätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss und im La-

gebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, 

unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerun-

gen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestätigungsvermerks erlangten 

Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch 

dazu führen, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen 

kann. 

· beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresab-

schlusses einschließlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde 

liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss 

unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den 

tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Er-

tragslage der Gesellschaft vermittelt. 

· beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Ge-

setzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft. 
  





0JJFDKDHLD 0REQO@FPADCHLFRLFDL
EZO

?HOQPBG@EQPNOZEDO RLC ?HOQPBG@EQPNOZERLFPFDPDJJPBG@EQDL
SMK '% 6@LR@O (&'-

'% 4DJQRLFPADODHBG

"'# 4QM 2]N\ZIO[JMLQVO]VOMV OMT\MV NoZ FMZ\ZmOM a_Q[KPMV GQZ\[KPIN\[XZoNMZV
WLMZ GQZ\[KPIN\[XZoN]VO[OM[MTT[KPIN\MV "QU ?IKP[\MPMVLMV a][IUUMVNI[%
[MVL cGQZ\[KPIN\[XZoNMZd OMVIVV\# ]VL QPZMV 2]N\ZIOOMJMZV oJMZ AZoN]VOMV$
C\M]MZJMZI\]VO$ 3MZI\]VOMV QV _QZ\[KPIN\TQKPMV 2VOMTMOMVPMQ\MV ]VL [WV[\Q%
OM 2]N\ZmOM$ [W_MQ\ VQKP\ M\_I[ IVLMZM[ I][LZoKSTQKP [KPZQN\TQKP ^MZMQVJIZ\
WLMZ OM[M\aTQKP a_QVOMVL ^WZOM[KPZQMJMV Q[\&

"(# 4ZQ\\M SnVVMV V]Z LIVV 2V[XZoKPM I][ LMU FMZ\ZIO a_Q[KPMV GQZ\%
[KPIN\[XZoNMZ ]VL 2]N\ZIOOMJMZ PMZTMQ\MV$ _MVV LQM[ I][LZoKSTQKP ^MZMQVJIZ\
Q[\ WLMZ [QKP I][ a_QVOMVLMV OM[M\aTQKPMV BMOMT]VOMV MZOQJ\& 9U 8QVJTQKS I]N
[WTKPM 2V[XZoKPM OMT\MV LQM[M 2]N\ZIO[JMLQVO]VOMV I]KP LQM[MV 4ZQ\\MV
OMOMVoJMZ&

(% =KE@LF RLC 0RPEZGORLF CDP 0REQO@FP

"'# 7MOMV[\IVL LM[ 2]N\ZIO[ Q[\ LQM ^MZMQVJIZ\M =MQ[\]VO$ VQKP\ MQV JM[\QUU%
\MZ _QZ\[KPIN\TQKPMZ 5ZNWTO& 4MZ 2]N\ZIO _QZL VIKP LMV 7Z]VL[m\aMV WZLV]VO[%
UmlQOMZ 3MZ]N[I][oJ]VO I][OMNoPZ\& 4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ oJMZVQUU\ QU
H][IUUMVPIVO UQ\ [MQVMV =MQ[\]VOMV SMQVM 2]NOIJMV LMZ 7M[KPmN\[NoP%
Z]VO& 4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ Q[\ NoZ LQM ?]\a]VO WLMZ EU[M\a]VO LMZ 5ZOMJVQ[%
[M [MQVMZ =MQ[\]VOMV VQKP\ ^MZIV\_WZ\TQKP& 4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ Q[\ JMZMKP\QO\$
[QKP a]Z 4]ZKPNoPZ]VO LM[ 2]N\ZIO[ [IKP^MZ[\mVLQOMZ AMZ[WVMV a] JMLQMVMV&

"(# 4QM 3MZoKS[QKP\QO]VO I][TmVLQ[KPMV BMKP\[ JMLIZN e I]lMZ JMQ JM\ZQMJ[%
_QZ\[KPIN\TQKPMV AZoN]VOMV e LMZ I][LZoKSTQKPMV [KPZQN\TQKPMV FMZMQVJIZ]VO&

")# iVLMZ\ [QKP LQM CIKP% WLMZ BMKP\[TIOM VIKP 2JOIJM LMZ IJ[KPTQMlMVLMV
JMZ]NTQKPMV i]lMZ]VO$ [W Q[\ LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ VQKP\ ^MZXNTQKP\M\$ LMV
2]N\ZIOOMJMZ I]N iVLMZ]VOMV WLMZ [QKP LIZI][ MZOMJMVLM 6WTOMZ]VOMV
PQVa]_MQ[MV&

)% 8HQTHOIRLFPNEJHBGQDL CDP 0REQO@FFDADOP

"'# 4MZ 2]N\ZIOOMJMZ PI\ LINoZ a] [WZOMV$ LI[[ LMU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ ITTM NoZ
LQM 2][NoPZ]VO LM[ 2]N\ZIO[ VW\_MVLQOMV EV\MZTIOMV ]VL _MQ\MZMV 9VNWZUI%
\QWVMV ZMKP\aMQ\QO oJMZUQ\\MT\ _MZLMV ]VL QPU ^WV ITTMV FWZOmVOMV ]VL
EU[\mVLMV <MVV\VQ[ OMOMJMV _QZL$ LQM NoZ LQM 2][NoPZ]VO LM[ 2]N\ZIO[ ^WV
3MLM]\]VO [MQV SnVVMV& 4QM[ OQT\ I]KP NoZ LQM EV\MZTIOMV ]VL _MQ\MZMV
9VNWZUI\QWVMV$ FWZOmVOM ]VL EU[\mVLM$ LQM MZ[\ _mPZMVL LMZ Dm\QOSMQ\ LM[
GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ JMSIVV\ _MZLMV& 4MZ 2]N\ZIOOMJMZ _QZL LMU GQZ\[KPIN\[%
XZoNMZ OMMQOVM\M 2][S]VN\[XMZ[WVMV JMVMVVMV&

"(# 2]N FMZTIVOMV LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ PI\ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ LQM FWTT[\mV%
LQOSMQ\ LMZ ^WZOMTMO\MV EV\MZTIOMV ]VL LMZ _MQ\MZMV 9VNWZUI\QWVMV [W_QM LMZ
OMOMJMVMV 2][SoVN\M ]VL 5ZSTmZ]VOMV QV MQVMZ ^WU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ NWZU]%
TQMZ\MV [KPZQN\TQKPMV 5ZSTmZ]VO a] JM[\m\QOMV&

*% <HBGDORLF CDO =L@AGYLFHFIDHQ

"'# 4MZ 2]N\ZIOOMJMZ PI\ ITTM[ a] ]V\MZTI[[MV$ _I[ LQM EVIJPmVOQOSMQ\ LMZ
>Q\IZJMQ\MZ LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ OMNmPZLM\& 4QM[ OQT\ NoZ LQM 4I]MZ LM[
2]N\ZIO[^MZPmT\VQ[[M[ QV[JM[WVLMZM NoZ 2VOMJW\M I]N 2V[\MTT]VO WLMZ kJMZ%
VIPUM ^WV @ZOIVN]VS\QWVMV ]VL NoZ 2VOMJW\M$ 2]N\ZmOM I]N MQOMVM BMKP%
V]VO a] oJMZVMPUMV&

"(# CWTT\M LQM 4]ZKPNoPZ]VO LM[ 2]N\ZIO[ LQM EVIJPmVOQOSMQ\ LM[ GQZ\[KPIN\[%
XZoNMZ[$ LQM LMZ UQ\ QPU ^MZJ]VLMVMV EV\MZVMPUMV$ [MQVMZ ?M\a_MZS]V\MZ%
VMPUMV WLMZ [WTKPMZ UQ\ QPU I[[WaQQMZ\MV EV\MZVMPUMV$ I]N LQM LQM EVIJ%
PmVOQOSMQ\[^WZ[KPZQN\MV QV OTMQKPMZ GMQ[M 2V_MVL]VO NQVLMV _QM I]N LMV
GQZ\[KPIN\[XZoNMZ$ QV IVLMZMV 2]N\ZIO[^MZPmT\VQ[[MV JMMQV\ZmKP\QOMV$ Q[\ LMZ
GQZ\[KPIN\[XZoNMZ a]Z I]lMZWZLMV\TQKPMV <oVLQO]VO LM[ 2]N\ZIO[ JMZMKP\QO\&

+% 1DOHBGQDOPQ@QQRLF RLC KZLCJHBGD 0RPIZLEQD

CW_MQ\ LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ 5ZOMJVQ[[M QU BIPUMV LMZ 3MIZJMQ\]VO LM[
2]N\ZIO[ [KPZQN\TQKP LIZa][\MTTMV PI\$ Q[\ ITTMQVM LQM[M [KPZQN\TQKPM 4IZ[\MTT]VO
UIlOMJMVL& 5V\_oZNM [KPZQN\TQKPMZ 4IZ[\MTT]VOMV [QVL ]V^MZJQVLTQKP& CWNMZV
VQKP\ IVLMZ[ ^MZMQVJIZ\$ [QVL UoVLTQKPM 5ZSTmZ]VOMV ]VL 2][SoVN\M LM[
GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ V]Z LIVV ^MZJQVLTQKP$ _MVV [QM [KPZQN\TQKP JM[\m\QO\ _MZLMV&
5ZSTmZ]VOMV ]VL 2][SoVN\M LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ I]lMZPITJ LM[ MZ\MQT\MV
2]N\ZIO[ [QVL [\M\[ ]V^MZJQVLTQKP&

,% ?DHQDOF@AD DHLDO ADOREJHBGDL WRXDORLF CDP ?HOQPBG@EQPNOZEDOP

"'# 4QM GMQ\MZOIJM JMZ]NTQKPMZ i]lMZ]VOMV LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ "2ZJMQ\[%
MZOMJVQ[[M WLMZ 2][aoOM ^WV 2ZJMQ\[MZOMJVQ[[MV e [MQ M[ QU 5V\_]ZN WLMZ QV
LMZ 5VLNI[[]VO# WLMZ LQM 9VNWZUI\QWV oJMZ LI[ Dm\QO_MZLMV LM[ GQZ\[KPIN\[%
XZoNMZ[ NoZ LMV 2]N\ZIOOMJMZ IV MQVMV 4ZQ\\MV JMLIZN LMZ [KPZQN\TQKPMV H][\QU%
U]VO LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[$ M[ [MQ LMVV$ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ Q[\ a]Z GMQ\MZ%
OIJM WLMZ 9VNWZUI\QWV I]NOZ]VL MQVM[ 7M[M\aM[ WLMZ MQVMZ JMPnZLTQKPMV
2VWZLV]VO ^MZXNTQKP\M\&

"(# 4QM FMZ_MVL]VO JMZ]NTQKPMZ i]lMZ]VOMV LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ ]VL LQM
9VNWZUI\QWV oJMZ LI[ Dm\QO_MZLMV LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ NoZ LMV 2]N\ZIOOM%
JMZ a] GMZJMa_MKSMV L]ZKP LMV 2]N\ZIOOMJMZ [QVL ]Va]Tm[[QO&

-% 8YLFDJADPDHQHFRLF

"'# 3MQ M\_IQOMV >mVOMTV PI\ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ 2V[XZ]KP I]N ?IKPMZNoTT]VO
L]ZKP LMV GQZ\[KPIN\[XZoNMZ& ?]Z JMQ 6MPT[KPTIOMV$ EV\MZTI[[MV Ja_& ]VJM%
ZMKP\QO\MZ FMZ_MQOMZ]VO$ EVa]U]\JIZSMQ\ WLMZ EVUnOTQKPSMQ\ LMZ ?IKPMZNoT%
T]VO SIVV MZ LQM FMZOo\]VO UQVLMZV WLMZ ^WU FMZ\ZIO a]ZoKS\ZM\MV1 Q[\ LMZ
2]N\ZIO VQKP\ ^WV MQVMU FMZJZI]KPMZ MZ\MQT\ _WZLMV$ [W SIVV LMZ 2]N\ZIOOMJMZ
_MOMV MQVM[ >IVOMT[ V]Z LIVV ^WU FMZ\ZIO a]ZoKS\ZM\MV$ _MVV LQM MZJZIKP%
\M =MQ[\]VO _MOMV 6MPT[KPTIOMV[$ EV\MZTI[[]VO$ EVa]U]\JIZSMQ\ WLMZ
EVUnOTQKPSMQ\ LMZ ?IKPMZNoTT]VO NoZ QPV WPVM 9V\MZM[[M Q[\& CW_MQ\ LIZoJMZ
PQVI][ CKPILMV[MZ[I\aIV[XZoKPM JM[\MPMV$ OQT\ ?Z& /&

"(# 4MZ 2V[XZ]KP I]N 3M[MQ\QO]VO ^WV >mVOMTV U][[ ^WU 2]N\ZIOOMJMZ
]V^MZaoOTQKP QV DM`\NWZU OMT\MVL OMUIKP\ _MZLMV& 2V[XZoKPM VIKP 2J[& )$
LQM VQKP\ I]N MQVMZ ^WZ[m\aTQKPMV 8IVLT]VO JMZ]PMV$ ^MZRmPZMV VIKP 2JTI]N
MQVM[ ;IPZM[ IJ LMU OM[M\aTQKPMV FMZRmPZ]VO[JMOQVV&

")# @NNMVJIZM EVZQKP\QOSMQ\MV$ _QM a&3& CKPZMQJNMPTMZ$ BMKPMVNMPTMZ ]VL
NWZUMTTM >mVOMT$ LQM QV MQVMZ JMZ]NTQKPMV i]lMZ]VO "3MZQKP\$ 7]\IKP\MV ]VL
LOT&# LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ MV\PIT\MV [QVL$ SnVVMV RMLMZaMQ\ ^WU GQZ\%
[KPIN\[XZoNMZ I]KP 4ZQ\\MV OMOMVoJMZ JMZQKP\QO\ _MZLMV& EVZQKP\QOSMQ\MV$ LQM
OMMQOVM\ [QVL$ QV LMZ JMZ]NTQKPMV i]lMZ]VO LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ MV\PIT\MVM
5ZOMJVQ[[M QVNZIOM a] [\MTTMV$ JMZMKP\QOMV LQM[MV$ LQM i]lMZ]VO I]KP 4ZQ\\MV
OMOMVoJMZ a]ZoKSa]VMPUMV& 9V LMV ^WZOMVIVV\MV 6mTTMV Q[\ LMZ 2]N\ZIOOM%
JMZ ^WU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ \]VTQKP[\ ^WZPMZ a] PnZMV&

.% <BGTDHFDNEJHBGQ FDFDLZADO 2OHQQDL$ 2@QDLPBGRQU

"'# 4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ Q[\ VIKP >IlOIJM LMZ 7M[M\aM "g +*+ 2J[& ) 873$
g ,+ GA@$ g *(+ C\73# ^MZXNTQKP\M\$ oJMZ DI\[IKPMV ]VL EU[\mVLM$ LQM QPU
JMQ [MQVMZ 3MZ]N[\m\QOSMQ\ IV^MZ\ZI]\ WLMZ JMSIVV\ _MZLMV$ C\QTT[KP_MQOMV a]
JM_IPZMV$ M[ [MQ LMVV$ LI[[ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ QPV ^WV LQM[MZ CKP_MQOMXNTQKP\
MV\JQVLM\&

"(# 4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ _QZL JMQ LMZ FMZIZJMQ\]VO ^WV XMZ[WVMVJMaWOMVMV
4I\MV LQM VI\QWVITMV ]VL M]ZWXIZMKP\TQKPMV BMOMT]VOMV a]U 4I\MV[KP]\a
JMIKP\MV&

/% 5@EQRLF

"'# 6oZ OM[M\aTQKP ^WZOM[KPZQMJMVM =MQ[\]VOMV LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[$ QV[JM%
[WVLMZM AZoN]VOMV$ OMT\MV LQM RM_MQT[ IVa]_MVLMVLMV OM[M\aTQKPMV 8IN%
\]VO[JM[KPZmVS]VOMV$ QV[JM[WVLMZM LQM 8IN\]VO[JM[KPZmVS]VO LM[ g +*+
2J[& * 873&

"(# CWNMZV _MLMZ MQVM OM[M\aTQKPM 8IN\]VO[JM[KPZmVS]VO 2V_MVL]VO NQVLM\
VWKP MQVM MQVaMT^MZ\ZIOTQKPM 8IN\]VO[JM[KPZmVS]VO JM[\MP\$ Q[\ LQM 8IN\]VO
LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ NoZ CKPILMV[MZ[I\aIV[XZoKPM RMLMZ 2Z\$ UQ\ 2][VIP%
UM ^WV CKPmLMV I][ LMZ FMZTM\a]VO ^WV =MJMV$ <nZXMZ ]VL 7M[]VLPMQ\$
[W_QM ^WV CKPmLMV$ LQM MQVM 5Z[I\aXNTQKP\ LM[ 8MZ[\MTTMZ[ VIKP g )
AZWL8IN\7 JMOZoVLMV$ JMQ MQVMU NIPZTm[[QO ^MZ]Z[IKP\MV MQVaMTVMV CKPI%
LMV[NITT OMUml g -,I 2J[& ) ?Z& * GA@ I]N , >QW& b JM[KPZmVS\&

")# 5QVZMLMV ]VL 5QV_MVL]VOMV I][ LMU FMZ\ZIO[^MZPmT\VQ[ UQ\ LMU 2]N%
\ZIOOMJMZ [\MPMV LMU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ I]KP OMOMVoJMZ 4ZQ\\MV a]&

"*# =MQ\MV UMPZMZM 2V[XZ]KP[\MTTMZ I][ LMU UQ\ LMU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ
JM[\MPMVLMV FMZ\ZIO[^MZPmT\VQ[ 2V[XZoKPM I][ MQVMZ NIPZTm[[QOMV ANTQKP\^MZ%
TM\a]VO LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ PMZ$ OQT\ LMZ QV 2J[& * OMVIVV\M 8nKP[\JM\ZIO
NoZ LQM JM\ZMNNMVLMV 2V[XZoKPM ITTMZ 2V[XZ]KP[\MTTMZ QV[OM[IU\&
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"+# 5QV MQVaMTVMZ CKPILMV[NITT QU CQVVM ^WV 2J[& * Q[\ I]KP JMaoOTQKP MQVM[
I][ UMPZMZMV ANTQKP\^MZTM\a]VOMV [\IUUMVLMV MQVPMQ\TQKPMV CKPILMV[
OMOMJMV& 4MZ MQVaMTVM CKPILMV[NITT ]UNI[[\ [mU\TQKPM 6WTOMV MQVMZ ANTQKP\%
^MZTM\a]VO WPVM BoKS[QKP\ LIZI]N$ WJ CKPmLMV QV MQVMU WLMZ QV UMPZMZMV
I]NMQVIVLMZNWTOMVLMV ;IPZMV MV\[\IVLMV [QVL& 4IJMQ OQT\ UMPZNIKPM[ I]N
OTMQKPMZ WLMZ OTMQKPIZ\QOMZ 6MPTMZY]MTTM JMZ]PMVLM[ D]V WLMZ EV\MZTI[[MV IT[
MQVPMQ\TQKPM ANTQKP\^MZTM\a]VO$ _MVV LQM JM\ZMNNMVLMV 2VOMTMOMVPMQ\MV UQ\MQ%
VIVLMZ QV ZMKP\TQKPMU WLMZ _QZ\[KPIN\TQKPMU H][IUUMVPIVO [\MPMV& 9V
LQM[MU 6ITT SIVV LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ V]Z JQ[ a]Z 8nPM ^WV - >QW& b QV
2V[XZ]KP OMVWUUMV _MZLMV& 4QM 3MOZMVa]VO I]N LI[ 6oVNNIKPM LMZ >QV%
LM[\^MZ[QKPMZ]VO[[]UUM OQT\ VQKP\ JMQ OM[M\aTQKP ^WZOM[KPZQMJMVMV ANTQKP\%
XZoN]VOMV&

",# 5QV CKPILMV[MZ[I\aIV[XZ]KP MZTQ[KP\$ _MVV VQKP\ QVVMZPITJ ^WV [MKP[
>WVI\MV VIKP LMZ [KPZQN\TQKPMV 2JTMPV]VO LMZ 5Z[I\aTMQ[\]VO <TIOM MZPWJMV
_QZL ]VL LMZ 2]N\ZIOOMJMZ I]N LQM[M 6WTOM PQVOM_QM[MV _]ZLM& 4QM[ OQT\ VQKP\
NoZ CKPILMV[MZ[I\aIV[XZoKPM$ LQM I]N ^WZ[m\aTQKPM[ FMZPIT\MV a]ZoKSa]NoP%
ZMV [QVL$ [W_QM JMQ MQVMZ [KP]TLPIN\MV FMZTM\a]VO ^WV =MJMV$ <nZXMZ WLMZ
7M[]VLPMQ\ [W_QM JMQ CKPmLMV$ LQM MQVM 5Z[I\aXNTQKP\ LM[ 8MZ[\MTTMZ[ VIKP g
) AZWL8IN\7 JMOZoVLMV& 4I[ BMKP\$ LQM 5QVZMLM LMZ FMZRmPZ]VO OMT\MVL a]
UIKPMV$ JTMQJ\ ]VJMZoPZ\&

'&% 3OFYLUDLCD 1DPQHKKRLFDL EZO 9OZERLFP@REQOYFD

"'# iVLMZ\ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ VIKP\ZmOTQKP LMV L]ZKP LMV GQZ\[KPIN\[XZoNMZ
OMXZoN\MV ]VL UQ\ MQVMU 3M[\m\QO]VO[^MZUMZS ^MZ[MPMVMV 2J[KPT][[ WLMZ
=IOMJMZQKP\$ LIZN MZ LQM[MV 3M[\m\QO]VO[^MZUMZS VQKP\ _MQ\MZ^MZ_MVLMV&

8I\ LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ MQVMV 3M[\m\QO]VO[^MZUMZS VQKP\ MZ\MQT\$ [W Q[\ MQV
8QV_MQ[ I]N LQM L]ZKP LMV GQZ\[KPIN\[XZoNMZ L]ZKPOMNoPZ\M AZoN]VO QU =IOM%
JMZQKP\ WLMZ IV IVLMZMZ NoZ LQM jNNMV\TQKPSMQ\ JM[\QUU\MZ C\MTTM V]Z UQ\ [KPZQN\%
TQKPMZ 5QV_QTTQO]VO LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ ]VL UQ\ LMU ^WV QPU OMVMPUQO\MV
GWZ\TI]\ a]Tm[[QO&

"(# GQLMZZ]N\ LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ LMV 3M[\m\QO]VO[^MZUMZS$ [W LIZN LMZ
3M[\m\QO]VO[^MZUMZS VQKP\ _MQ\MZ^MZ_MVLM\ _MZLMV& 8I\ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ
LMV 3M[\m\QO]VO[^MZUMZS JMZMQ\[ ^MZ_MVLM\$ [W PI\ MZ I]N FMZTIVOMV LM[
GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ LMV GQLMZZ]N JMSIVV\a]OMJMV&

")# 4MZ 2]N\ZIOOMJMZ PI\ 2V[XZ]KP I]N NoVN 3MZQKP\[I][NMZ\QO]VOMV& GMQ\MZM
2][NMZ\QO]VOMV _MZLMV JM[WVLMZ[ QV BMKPV]VO OM[\MTT\&

''% 3OFYLUDLCD 1DPQHKKRLFDL EZO 5HJEDJDHPQRLF HL <QDRDOP@BGDL

"'# 4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ Q[\ JMZMKP\QO\$ [W_WPT JMQ LMZ 3MZI\]VO QV [\M]MZTQ%
KPMV 5QVaMTNZIOMV IT[ I]KP QU 6ITTM LMZ 4I]MZJMZI\]VO LQM ^WU 2]N\ZIOOMJMZ
OMVIVV\MV DI\[IKPMV$ QV[JM[WVLMZM HIPTMVIVOIJMV$ IT[ ZQKP\QO ]VL ^WTT[\mV%
LQO a]OZ]VLM a] TMOMV1 LQM[ OQT\ I]KP NoZ 3]KPNoPZ]VO[I]N\ZmOM& 5Z PI\ RMLWKP
LMV 2]N\ZIOOMJMZ I]N ^WV QPU NM[\OM[\MTT\M EVZQKP\QOSMQ\MV PQVa]_MQ[MV&

"(# 4MZ C\M]MZJMZI\]VO[I]N\ZIO ]UNI[[\ VQKP\ LQM a]Z GIPZ]VO ^WV 6ZQ[\MV
MZNWZLMZTQKPMV 8IVLT]VOMV$ M[ [MQ LMVV$ LI[[ LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ PQMZa]
I][LZoKSTQKP LMV 2]N\ZIO oJMZVWUUMV PI\& 9V LQM[MU 6ITT PI\ LMZ 2]N\ZIOOM%
JMZ LMU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ ITTM NoZ LQM GIPZ]VO ^WV 6ZQ[\MV _M[MV\TQKPMV
EV\MZTIOMV$ QV[JM[WVLMZM C\M]MZJM[KPMQLM$ [W ZMKP\aMQ\QO ^WZa]TMOMV$ LI[[
LMU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ MQVM IVOMUM[[MVM 3MIZJMQ\]VO[aMQ\ a]Z FMZNoO]VO
[\MP\&

")# >IVOMT[ MQVMZ IVLMZ_MQ\QOMV [KPZQN\TQKPMV FMZMQVJIZ]VO ]UNI[[\ LQM
TI]NMVLM C\M]MZJMZI\]VO NWTOMVLM$ QV LQM FMZ\ZIO[LI]MZ NITTMVLMV Dm\QOSMQ%
\MV0

@# 2][IZJMQ\]VO LMZ ;IPZM[[\M]MZMZSTmZ]VOMV NoZ LQM 5QVSWUUMV[\M]MZ$
<nZXMZ[KPIN\[\M]MZ ]VL 7M_MZJM[\M]MZ [W_QM LMZ FMZUnOMV[\M]MZMZSTm%
Z]VOMV$ ]VL a_IZ I]N 7Z]VL LMZ ^WU 2]N\ZIOOMJMZ ^WZa]TMOMVLMV ;IPZM[%
IJ[KPTo[[M ]VL [WV[\QOMZ NoZ LQM 3M[\M]MZ]VO MZNWZLMZTQKPMZ 2]N[\MTT]VOMV
]VL ?IKP_MQ[M

A# ?IKPXZoN]VO ^WV C\M]MZJM[KPMQLMV a] LMV ]V\MZ I# OMVIVV\MV C\M]MZV

B# FMZPIVLT]VOMV UQ\ LMV 6QVIVaJMPnZLMV QU H][IUUMVPIVO UQ\ LMV
]V\MZ I# ]VL J# OMVIVV\MV 5ZSTmZ]VOMV ]VL 3M[KPMQLMV

C# >Q\_QZS]VO JMQ 3M\ZQMJ[XZoN]VOMV ]VL 2][_MZ\]VO LMZ 5ZOMJVQ[[M ^WV
3M\ZQMJ[XZoN]VOMV PQV[QKP\TQKP LMZ ]V\MZ I# OMVIVV\MV C\M]MZV

D# >Q\_QZS]VO QV 5QV[XZ]KP[% ]VL 3M[KP_MZLM^MZNIPZMV PQV[QKP\TQKP LMZ
]V\MZ I# OMVIVV\MV C\M]MZV&

4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ JMZoKS[QKP\QO\ JMQ LMV ^WZOMVIVV\MV 2]NOIJMV LQM
_M[MV\TQKPM ^MZnNNMV\TQKP\M BMKP\[XZMKP]VO ]VL FMZ_IT\]VO[I]NNI[[]VO&

"*# 5ZPmT\ LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ NoZ LQM TI]NMVLM C\M]MZJMZI\]VO MQV AI]%
[KPITPWVWZIZ$ [W [QVL UIVOMT[ IVLMZ_MQ\QOMZ [KPZQN\TQKPMZ FMZMQVJIZ]VOMV LQM
]V\MZ 2J[& + 3]KP[\& L# ]VL M# OMVIVV\MV Dm\QOSMQ\MV OM[WVLMZ\ a] PWVWZQM%
ZMV&

"+# CWNMZV LMZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ I]KP C\M]MZJMZI\MZ Q[\ ]VL LQM C\M]MZJMZI%
\MZ^MZOo\]VO[^MZWZLV]VO NoZ LQM 3MUM[[]VO LMZ FMZOo\]VO IVa]_MVLMV Q[\$
SIVV MQVM PnPMZM WLMZ VQMLZQOMZM IT[ LQM OM[M\aTQKPM FMZOo\]VO QV DM`\NWZU
^MZMQVJIZ\ _MZLMV&

",# 4QM 3MIZJMQ\]VO JM[WVLMZMZ 5QVaMTNZIOMV LMZ 5QVSWUUMV[\M]MZ$ <nZXMZ%
[KPIN\[\M]MZ$ 7M_MZJM[\M]MZ$ 5QVPMQ\[JM_MZ\]VO ]VL FMZUnOMV[\M]MZ [W_QM
ITTMZ 6ZIOMV LMZ EU[I\a[\M]MZ$ =WPV[\M]MZ$ [WV[\QOMV C\M]MZV ]VL 2JOIJMV
MZNWTO\ I]N 7Z]VL MQVM[ JM[WVLMZMV 2]N\ZIO[& 4QM[ OQT\ I]KP NoZ

@# LQM 3MIZJMQ\]VO MQVUITQO IVNITTMVLMZ C\M]MZIVOMTMOMVPMQ\MV$ a&3& I]N
LMU 7MJQM\ LMZ 5ZJ[KPIN\[\M]MZ$ <IXQ\IT^MZSMPZ[\M]MZ$ 7Z]VLMZ_MZJ[\M]MZ$

A# LQM >Q\_QZS]VO ]VL FMZ\ZM\]VO QV FMZNIPZMV ^WZ LMV 7MZQKP\MV LMZ 6Q%
VIVa% ]VL LMZ FMZ_IT\]VO[OMZQKP\[JIZSMQ\ [W_QM QV C\M]MZ[\ZIN[IKPMV$

B# LQM JMZI\MVLM ]VL O]\IKP\TQKPM Dm\QOSMQ\ QU H][IUUMVPIVO UQ\ EU%
_IVLT]VOMV$ <IXQ\ITMZPnP]VO ]VL %PMZIJ[M\a]VO$ CIVQMZ]VO$ 5QV\ZQ\\ ]VL
2][[KPMQLMV MQVM[ 7M[MTT[KPIN\MZ[$ 3M\ZQMJ[^MZm]lMZ]VO$ =QY]QLI\QWV ]VL
LMZOTMQKPMV ]VL

C# LQM EV\MZ[\o\a]VO JMQ LMZ 5ZNoTT]VO ^WV 2VaMQOM% ]VL 4WS]UMV\I\QWV[%
XNTQKP\MV&

"-# CW_MQ\ I]KP LQM 2][IZJMQ\]VO LMZ EU[I\a[\M]MZRIPZM[MZSTmZ]VO IT[
a][m\aTQKPM Dm\QOSMQ\ oJMZVWUUMV _QZL$ OMPnZ\ LIa] VQKP\ LQM kJMZXZoN]VO
M\_IQOMZ JM[WVLMZMZ J]KPUmlQOMZ FWZI][[M\a]VOMV [W_QM LQM 6ZIOM$ WJ ITTM
QV 3M\ZIKP\ SWUUMVLMV ]U[I\a[\M]MZZMKP\TQKPMV FMZOoV[\QO]VOMV _IPZOM%
VWUUMV _WZLMV [QVL& 5QVM 7M_mPZ NoZ LQM ^WTT[\mVLQOM 5ZNI[[]VO LMZ EV\MZ%
TIOMV a]Z 7MT\MVLUIKP]VO LM[ FWZ[\M]MZIJa]O[ _QZL VQKP\ oJMZVWUUMV&

'(% 3JDIQOMLHPBGD 7MKKRLHI@QHML

4QM <WUU]VQSI\QWV a_Q[KPMV LMU GQZ\[KPIN\[XZoNMZ ]VL LMU 2]N\ZIOOMJMZ
SIVV I]KP XMZ 5%>IQT MZNWTOMV& CW_MQ\ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ MQVM <WUU]VQSI\QWV
XMZ 5%>IQT VQKP\ _oV[KP\ WLMZ JM[WVLMZM CQKPMZPMQ\[IVNWZLMZ]VOMV [\MTT\$ _QM
M\_I LQM FMZ[KPTo[[MT]VO ^WV 5%>IQT[$ _QZL LMZ 2]N\ZIOOMJMZ LMV GQZ\%
[KPIN\[XZoNMZ MV\[XZMKPMVL QV DM`\NWZU QVNWZUQMZMV&

')% >DOFZQRLF

"'# 4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ PI\ VMJMV [MQVMZ 7MJoPZMV% WLMZ 8WVWZIZNWZLMZ]VO
2V[XZ]KP I]N 5Z[\I\\]VO [MQVMZ 2][TIOMV1 LQM EU[I\a[\M]MZ _QZL a][m\aTQKP
JMZMKPVM\& 5Z SIVV IVOMUM[[MVM FWZ[KPo[[M I]N FMZOo\]VO ]VL 2][TIOMV%
MZ[I\a ^MZTIVOMV ]VL LQM 2][TQMNMZ]VO [MQVMZ =MQ[\]VO ^WV LMZ ^WTTMV 3MNZQM%
LQO]VO [MQVMZ 2V[XZoKPM IJPmVOQO UIKPMV& >MPZMZM 2]N\ZIOOMJMZ PIN\MV IT[
7M[IU\[KP]TLVMZ&

"(# 9[\ LMZ 2]N\ZIOOMJMZ SMQV FMZJZI]KPMZ$ [W Q[\ MQVM 2]NZMKPV]VO OMOMV
6WZLMZ]VOMV LM[ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ[ I]N FMZOo\]VO ]VL 2][TIOMVMZ[I\a V]Z
UQ\ ]VJM[\ZQ\\MVMV WLMZ ZMKP\[SZmN\QO NM[\OM[\MTT\MV 6WZLMZ]VOMV a]Tm[[QO&

'*% <QODHQPBGJHBGQRLFDL

4MZ GQZ\[KPIN\[XZoNMZ Q[\ VQKP\ JMZMQ\$ IV C\ZMQ\JMQTMO]VO[^MZNIPZMV ^WZ MQVMZ
FMZJZI]KPMZ[KPTQKP\]VO[[\MTTM QU CQVVM LM[ g * LM[ FMZJZI]KPMZ[\ZMQ\JMQTM%
O]VO[OM[M\aM[ \MQTa]VMPUMV&

'+% 0LURTDLCDLCDP ;DBGQ

6oZ LMV 2]N\ZIO$ [MQVM 4]ZKPNoPZ]VO ]VL LQM [QKP PQMZI][ MZOMJMVLMV 2V%
[XZoKPM OQT\ V]Z LM]\[KPM[ BMKP\&

Nk|gp|kgtv hþt0Nkegpugf vq< Fqjo Uejokfv Lcpmc Tgxkukqp wpf Vtgwjcpf CI Yktvuejchvurtþhwpiuigugnnuejchv ~ 553;754 ~ 2;;
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