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31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
€ € € €

A. Anlagevermögen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermögensgegenstände I. 

1. selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und 1. Gezeichnetes Kapital 4.679.490 4.679.490
ähnliche Rechte und Werte 178.638 573.495 2. abzügl. rechnerischer Wert der eigenen Anteile -156.013 -156.013

2. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche II. Kapitalrücklage 3.664.721 3.664.721
Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte III. Gewinnrücklagen
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 210.689 114.485 1. gesetzliche Rücklagen 295.440 295.440

389.327 687.980 IV. Konzernbilanzverlust -1.275.683 -1.145.046
II. Sachanlagen 7.207.955 7.338.592

1. andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 416.451 329.735
Rückstellungen

III. Finanzanlagen B. 1. Steuerrückstellungen 221.335 471.584
1. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 118.230 110.851 2. sonstige Rückstellungen 705.854 770.448
2. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein 927.189 1.242.032

Beteiligungsverhältnis (assoziierte Unternehmen) besteht 0 214.937
3. Wertpapiere des Anlagevermögens 4.174 4.174
4. sonstige Ausleihungen 103.946 103.946 Verbindlichkeiten

226.350 433.908 C. 1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.842.532 9.871.962
1.032.128 1.451.623 davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 

B. Umlaufvermögen € 7.936.349 (Vorjahr € 8.527.369)
I. Vorräte 2. Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen, mit denen 202.954 0

1. Waren 9.647 9.569 ein Beteiligungsverhältnis besteht
II. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.060.528 8.639.336 € 202.954 (Vorjahr € 0)
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 3. sonstige Verbindlichkeiten 377.729 392.194
€ 0 (Vorjahr € 0) davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

2. sonstige Vermögensgegenstände 320.879 138.052 € 377.729  (Vorjahr € 392.194)
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als davon aus Steuern € 194.864 (Vorjahr € 217.301)
als einem Jahr € 0 (Vorjahr € 10.552) davon im Rahmen der sozialen Sicherheit

8.391.054 8.786.957 € 5.841 (Vorjahr € 4.552)
9.423.215 10.264.156

III. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 7.990.905 8.483.666
16.381.959 17.270.623

C. Rechnungsabgrenzungsposten 161.335 124.743 D. Rechnungsabgrenzungsposten 60.958 53.420
D. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermögensverrechnung 43.895 51.211

17.619.317 18.898.200 17.619.317 18.898.200

Gezeichnetes Kapital

Aktiva Passiva

BCA AG, Oberursel

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2018



 

BCA AG, Oberursel 

Konzerngewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr 
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018 

2018 2017
€ €

1. 51.179.665 52.599.070
2. 569.135 321.468

51.748.800 52.920.538
3.

a) Aufwendungen aus weitergegebenen Provisionen und sonstigen 
bezogenen Leistungen 40.321.060 41.613.495

40.321.060 41.613.495
4.

a) Löhne und Gehälter 4.943.775 4.775.038
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung

und für Unterstützung 782.356 758.306
(davon für Altersversorgung € 38.519; Vorjahr € 49.309)

5.726.131 5.533.344
5.

a) auf immaterielle Vermögensgegenstände
des Anlagevermögens und Sachanlagen 624.606 526.883

6. 4.664.277 3.953.904
7. 7.379 12.930
8. 4.605 10.190
9.

0 1.441
10. Zinsen und ähnliche Aufwendungen

(davon aus Aufzinsung € 0; Vorjahr € 0) 1.581 3.247
11. 100.248 461.205
12. 322.881 850.139
13. 1.170 2.626
14. 321.711 847.513
15. Verlustvortrag aus dem Vorjahr -1.597.394 -2.479.749
16. Entnahmen aus der Kapitalrücklage 0 0
17. Entnahmen aus anderen Gewinnrücklagen 0 487.190
18. Konzernbilanzverlust -1.275.683 -1.145.046

Konzernjahresüberschuss 

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Sonstige Steuern
Ergebnis nach Steuern

Umsatzerlöse
Sonstige betriebliche Erträge

Materialaufwand

Personalaufwand

Abschreibungen und Wertberichtigungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ergebnis aus Beteiligung an assoziierten Unternehmen
Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des 
Umlaufvermögens
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1. Allgemeine Angaben 
Das Mutterunternehmen wird unter der Firma BCA AG, Oberursel, bei dem Amtsgericht Bad 
Homburg v.d. Höhe unter der Registernummer HRB 6611 geführt. 

Der BCA-Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2018 wird nach den Vorschriften des Han-
delsgesetzbuches (HGB) und des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt. 

Die Gliederung der Bilanz erfolgt gemäß § 266 Abs. 2 und 3 HGB; für die Gewinn- und Verlust-
rechnung wird das Gesamtkostenverfahren gemäß § 275 Abs. 2 HGB angewandt. 

Die BCA AG stellt den Konzernabschluss freiwillig auf, da sie die Größenmerkmale nach § 293 
Abs. 1 HGB unterschritten hat und daher von der Aufstellung eines Konzernabschlusses be-
freit ist. 

2. Konsolidierungskreis  
In den Konzernabschluss sind neben der BCA AG (Mutterunternehmen) vier inländische Un-
ternehmen, an denen der BCA AG unmittelbar und mittelbar die Mehrheit der Stimmrechte 
zusteht bzw. im Geschäftsjahr zustand, einbezogen. 

Daneben besteht eine Beteiligung an einem assoziierten Unternehmen, die mittels Equity-
Methode in den Konzernabschluss einbezogen wurde. Ein assoziiertes Unternehmen hat im 
Berichtsjahr den Konsolidierungskreis verlassen. 

Die Anteilsbesitzliste zum 31. Dezember 2018 ist in Anlage 1 zum Anhang dargestellt. 

Weitere Änderungen im Konsolidierungskreis haben sich im Jahr 2018 nicht ergeben. 

3. Konsolidierungsgrundsätze 
Die Jahresabschlüsse der in den Konsolidierungskreis einbezogenen Unternehmen werden 
nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Sie werden alle auf 
den Stichtag des Konzernabschlusses aufgestellt.  

Die Kapitalkonsolidierung für die Tochterunternehmen erfolgte wie in den Vorjahren grund-
sätzlich nach der Buchwertmethode durch die Verrechnung der Anschaffungskosten mit dem 
anteiligen Eigenkapital zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung des Tochterunterneh-
mens in den Konzernabschluss.  

Sind die Anschaffungskosten höher als das anteilige Eigenkapital, wird der Unterschiedsbetrag 
aus der Kapitalkonsolidierung als Geschäfts- oder Firmenwert erfasst. 

Die in den Vorjahren zur Kapitalkonsolidierung verwendete Buchwertmethode wurde im Be-
richtsjahr im Sinne von Art. 66 Abs. 3 Satz 4 EGHGB i. V. m. § 301 Abs. 1 Satz 2 HGB für bereits 
vor dem 1. Januar 2010 bestehende Erwerbsvorgänge beibehalten. 

Anteile konzernfremder Dritter am Eigenkapital der konsolidierten Unternehmen bestanden 
im Berichtsjahr nicht. Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den konsolidierten Gesell-
schaften wurden aufgerechnet. 

Konzerninterne Umsatzerlöse und andere konzerninterne Erträge sowie entsprechende Auf-
wendungen sind eliminiert worden. Steuerabgrenzungen für erfolgswirksame Konsolidie-
rungsmaßnahmen, die zu zeitlichen Differenzen führen, waren nicht vorzunehmen.  
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Die im Oktober 2010 durch die BCA AG eingegangene Beteiligung von 25 % an der MehrWert 
GmbH, Bamberg, wurde als assoziiertes Unternehmen nach der Buchwertmethode in den 
Konzernabschluss einbezogen. Hierbei wurde nach DRS 8.46 vorgegangen und das Ergebnis 
nach Ertragssteuern in die Konzernbilanz übernommen. Der Stimmrechtsanteil beträgt 
25,0004 %. Ein Geschäfts- oder Firmenwert hat sich hierbei nicht ergeben. Der gemäß § 312 
Abs. 4 HGB nach der Equity-Methode fortgeschriebene Wert beträgt zum 31. Dezember 2018 
TEUR 118 (Vorjahr: TEUR 111). 

Die Fibo GmbH, Bayreuth, an der die BCA AG seit dem Jahr 2009 eine Beteiligung von 50% 
hielt und die in 2013 auf Werthaltigkeit geprüft und vollständig abgeschrieben wurde, ist auf-
grund der Beendigung der Liquidation und die damit verbundene Löschung im Handelsregis-
ter am 9. November 2018 nicht mehr als assoziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss 
einbezogen worden. 

Eine Anpassung der Bewertungsmethoden der assoziierten Unternehmen zum Konzernab-
schluss wurde gemäß § 312 Abs. 5 HGB nicht vorgenommen, da keine wesentlichen Unter-
schiede bei der Bewertung bestehen.  

4. Währungsumrechnung 
Der Jahresabschluss des Mutterunternehmens wie auch die Jahresabschlüsse der in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften sind alle in EUR aufgestellt. 

5. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze 

5.1. Allgemeines 

Die Abschlüsse der einzelnen Tochterunternehmen werden den gesetzlichen Vorschriften 
entsprechend einheitlich nach den bei der BCA AG geltenden Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsätzen in den Konzernabschluss einbezogen. Bestehende Abweichungen bei der Bemes-
sung der Abschreibungen sowie der Bewertung der Forderungen sind von untergeordneter 
Bedeutung. 

5.2. Immaterielle Vermögensgegenstände 

Selbst geschaffene immaterielle Vermögensgegenstände wurden mit ihren Entwicklungskos-
ten, gemindert um planmäßige Abschreibungen, angesetzt.  

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermögensgegenstände werden mit ihren Anschaf-
fungskosten und Anschaffungsnebenkosten, vermindert um planmäßige Abschreibungen, 
bewertet. 

Anlageposten Abschreibungsmethode Nutzungsdauer 

Software linear 3 - 10 Jahre 
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5.3. Sachanlagen 

Die Sachanlagen werden mit den Anschaffungskosten und Anschaffungsnebenkosten, ver-
mindert um folgende planmäßige Abschreibungen, bewertet: 

Anlageposten Abschreibungsmethode Nutzungsdauer 

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsaus-
stattung 

linear 4 - 13 Jahre 

Geringwertige Wirtschaftsgüter  
Sammelkonto gemäß § 6 Abs. 2a EStG 

linear 5 Jahre 

Geringwertige Wirtschaftsgüter des Anlagevermögens werden im Jahr 2018 entsprechend 
den steuerlichen Regelungen bis zu einem Anschaffungs- oder Herstellungswert von 800 EUR 
netto sofort und voll abgeschrieben. 

5.4. Finanzanlagen 

Für das assoziierte Unternehmen wird der Equity-Wert um die anteilige Eigenkapitalverände-
rung der jeweiligen Gesellschaft fortgeschrieben. 

Die Wertpapiere des Anlagevermögens werden zu Anschaffungskosten ggf. zum niedrigeren 
Börsen- oder Marktwert bewertet. 

Die Ausleihungen des Anlagevermögens werden zu Anschaffungskosten bzw. mit dem niedri-
geren beizulegenden Wert angesetzt. 

5.5. Waren 

Die zum Umlaufvermögen gehörenden Goldbestände wurden nach dem strengen Niederst-
wertprinzip bewertet.  

5.6. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände werden mit ihrem Nominalwert, ggf. mit 
dem niedrigeren beizulegenden Wert, angesetzt. 

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie die sonstigen Vermögensgegenstände 
sind unter Berücksichtigung von Einzel- und Pauschalwertberichtigungen angesetzt, wobei 
Einzelwertberichtigungen auch pauschaliert erfolgt sind. 

Deutsche Körperschaftssteueranrechnungsguthaben wurden zum Barwert aktiviert. 

5.7. Wertpapiere des Umlaufvermögens 

Die Wertpapiere wurden nach dem strengen Niederstwertprinzip, d. h. zu Anschaffungskos-
ten, ggf. zum niedrigeren Börsen- oder Marktwert, bewertet. 

5.8. Flüssige Mittel 

Die flüssigen Mittel sind zum Nennwert aktiviert. 
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5.9. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermögensverrechnung 

Zum 31. Dezember 2018 wurde das den Pensionsverpflichtungen zugehörige Deckungsver-
mögen der Rückdeckungsversicherungen mit diesen verrechnet; der Restbetrag von TEUR 44 
(Vorjahr: TEUR 51) wird nach § 246 Abs. 2 HGB als aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermö-
gensverrechnung ausgewiesen. 

5.10. Eigenkapital 

Die Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals ergibt sich aus dem Konzern-Eigenkapitalspiegel.  

5.11. Ausschüttungssperre 

Die selbst geschaffenen immateriellen Vermögensgegenstände in Höhe von TEUR 179 (Buch-
wert zum Bilanzstichtag) stammen aus den Jahren 2010 bis 2013 und unterliegen gemäß 
§ 268 Abs. 8 Satz 1 HGB der Ausschüttungssperre. Per 31. Dezember 2018 entfallen hierauf 
passive latente Steuern in Höhe von TEUR 52. Somit ergibt sich eine Ausschüttungssperre in 
Höhe von TEUR 127. 

Eine Angabe der bestehenden Ausschüttungssperre nach § 253 Abs. 6 Satz 2 HGB für Rück-
stellungen für Altersversorgungsverpflichtungen kann entfallen, da die Pensionszusagen auf 
den Rückdeckungswert begrenzt sind und Zuführungen zu Pensionsrückstellungen zu Lasten 
des Konzerns derzeit nur in Form des anteiligen Fehlbetrags der Pensionsrückstellungen i.S.v. 
Artikel 67 Abs. 2 EGHGB erfolgen. 

5.12. Rückstellungen 

Aufgrund der Kongruenz zwischen zugesagten und versicherten Leistungen ist der Wert der 
Pensionsverpflichtung mit der Summe der Aktivwerte abzüglich des unten erläuterten Fehlbe-
trages i.S.v. Artikel 67 Abs. 2 EGHGB angesetzt worden. Angaben zu den der Berechnung zu-
grunde gelegten Annahmen für Zinsen und erwartete Gehaltssteigerungen können aufgrund 
der Begrenzung der Pensionszusage auf den Rückdeckungswert entfallen. Das Deckungsver-
mögen in Höhe von TEUR 226 wurde in Höhe von TEUR 182 mit den entsprechenden Rück-
stellungen verrechnet.  

Der sogenannte Fehlbetrag bei den Pensionsrückstellungen i.S.v. Artikel 67 Abs. 2 EGHGB be-
trägt somit 6/15 des o. g. Unterschiedsbetrages. Dies sind zum Bilanzstichtag TEUR 44 (Vor-
jahr: TEUR 51). 

Sonstige Rückstellungen sind nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung mit dem not-
wendigen Erfüllungsbetrag angesetzt worden. Rückstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr 
als einem Jahr wurden mit dem durchschnittlichen Abzinsungssatz der letzten 7 Jahre unter 
Berücksichtigung der Restlaufzeit der einzelnen Rückstellungen abgezinst. 

5.13. Verbindlichkeiten 

Die Verbindlichkeiten werden grundsätzlich mit dem Erfüllungsbetrag angesetzt. 

Die gegenüber den Maklern bestehenden Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 
werden auf Basis der an die Kapitalverwaltungsgesellschaften und Versicherungsgesellschaf-
ten bestehenden Forderungen sowie unter Berücksichtigung der tatsächlich erzielten Margen 
ermittelt. 
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5.14. Einheitliche Bewertung im Konzern 

Wesentliche Änderungen der Bewertungsgrundsätze auf Grund des Einbezuges der Tochter-
unternehmen waren nicht notwendig. Die besonderen Wertansätze, die bei der BfV Bank für 
Vermögen AG Verwendung finden, wurden im Konzernabschluss grundsätzlich beibehalten. 
Der Bilanzposten Fonds für allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB wurde jedoch nicht in die 
Konzernbilanz übernommen und somit wurde vom Wahlrecht des § 300 Abs. 2 Satz 3 HGB 
kein Gebrauch gemacht. 

5.15. Latente Steuern im Konzern 

Im Rahmen der Überleitung der Handelsbilanzen I auf die Handelsbilanzen II wurden im Ge-
schäftsjahr passive latente Steuern in Höhe von TEUR 52 (Vorjahr: TEUR 167) mit aktiven la-
tenten Steuern verrechnet. Die sich bei dieser Verrechnung der latenten Steuern zum 
31. Dezember 2018 ergebenden Aktivüberhänge wurden gemäß dem Wahlrecht nach § 274 
Abs. 1 Satz 2 HGB nicht angesetzt. 

Aus Konsolidierungsmaßnahmen sowie aus der Anwendung der Equity-Methode resultierten 
keine latenten Steuern im Sinne von § 306 HGB. 

Aktive latente Steuern ergaben sich im Wesentlichen aus temporären Differenzen bei Toch-
terunternehmen, u. a. im Hinblick auf den steuerlichen Ausweis eines immateriellen Vermö-
gensgegenstandes, die unterschiedliche Bewertung von Pensionsrückstellungen sowie des 
Bestehens von steuerlichen Verlustvorträgen. Passive latente Steuern resultieren aus tempo-
rären Differenzen im Hinblick auf die Aktivierung von selbst geschaffenen Vermögensgegen-
ständen des Anlagevermögens bei dem Mutterunternehmen.  

Die Bewertung der latenten Steuern erfolgte mit den Steuersätzen der betreffenden Kon-
zernunternehmen. Die Bemessung der Körperschaftsteuer erfolgte somit mit dem Steuersatz 
von 15 % zuzüglich des Solidaritätszuschlags von 5,5 %. Die Berechnung der Gewerbesteuer 
erfolgte jeweils auf der Basis einer Steuermesszahl von 3,5 % und eines Hebesatzes von 
380 %. Hieraus resultiert eine Steuerbelastung in Höhe von 29,125 %. 

6. Angaben zur Bilanz 

6.1. Anlagevermögen 

Zur Entwicklung des Anlagevermögens im Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 
31. Dezember 2018 einschließlich der kumulierten Anschaffungskosten und der kumulierten 
Abschreibungen verweisen wir auf den Anlagenspiegel (Anlage 2 zum Anhang). 

6.2. Anteilsbesitz gemäß § 313 Abs. 2 Nr. 4 HGB 

Hierzu verweisen wir auf die Anteilsbesitzliste (Anlage 1 zum Anhang). 

6.3. Assoziierte Unternehmen 

Die Beteiligungen an assoziierten Unternehmen stellen sich wie folgt dar: 

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 31.12.2018 
TEUR 

31.12.2017 
TEUR 

MehrWert GmbH, Bamberg 118 111 
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6.4. Sonstige Ausleihungen 

Als Ausleihungen werden ausgewiesen: 

• Mietkaution für die Büroräume in Oberursel. 

6.5. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Forderungen 
gegenüber den Produktgesellschaften (u.a. Versicherungen und Kapitalverwaltungsgesell-
schaften) aus Provisionsabrechnungen für den Monat Dezember 2018. Die Restlaufzeit be-
trägt insgesamt weniger als ein Jahr. 

6.6. Sonstige Vermögensgegenstände und aktiver Unterschiedsbetrag aus der Ver-
mögensverrechnung 

Die sonstigen Vermögensgegenstände in Höhe von TEUR 321 (Vorjahr: TEUR 138) beinhalten 
u.a. Forderungen an das Finanzamt aus Gewerbesteuer-, Körperschaftsteuer- und Vorsteuer-
guthaben in Höhe von TEUR 271 (Vorjahr: TEUR 104). Die Ansprüche aus Rückdeckungsversi-
cherungen in Höhe von TEUR 226 sind im Berichtsjahr mit den bestehenden Pensionsrückstel-
lungen in Höhe von TEUR 182 saldiert worden. Der sich daraus ergebende aktive Unter-
schiedsbetrag in Höhe von TEUR 44 ist als solcher in der Bilanz ausgewiesen worden. Sämtli-
che Verträge für Pensionsrückdeckungsversicherungen sind an den Versorgungsberechtigten 
verpfändet. 

6.7. Eigenkapital 

Das Grundkapital der Muttergesellschaft beträgt zum 31. Dezember 2018 TEUR 4.679,5 und 
ist eingeteilt in 4.679.490 nennwertlose, vinkulierte Namensaktien.  

Die von der BCA AG zum 31. Dezember 2018 gehaltenen eigenen Aktien von 156.013 Stück 
(entspricht 3,333 % des Grundkapitals) mit einem rechnerischen Wert von EUR 1,00 pro Stück 
wurden nach den Regelungen des BilMoG entsprechend behandelt und vom gezeichneten 
Kapital und den Gewinnrücklagen (offen) abgesetzt. 

Durch den Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung der BCA AG 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 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“). 
Der Vorstand wurde zudem ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Be-
zugsrecht der Aktionäre im Fall von Spitzenbeträgen auszuschließen. 

Der Vorstand wurde ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Ein-
zelheiten der Durchführung von Kapitalerhöhungen aus dem genehmigten Kapital festzule-
gen. 

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 Stückak-
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tien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um höchs-
tens 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 Auf-
sichtsrats 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, insgesamt jedoch um höchstens bis zu EUR 1.169.770,00 zu erhöhen („Genehmig-
tes 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: 

• für Spitzenbeträge; 

• bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlage zur Gewährung von neuen Aktien im Zusam-
menhang mit Unternehmenszusammenschlüssen, zum Zweck des Erwerbs von Unterneh-
men, Unternehmensanteilen oder Beteiligungen an Unternehmen oder anderen mit einem 
solchen Zusammenschluss oder Erwerb im Zusammenhang stehenden einlagefähigen 
Wirtschaftsgütern einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft; 

• bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlage bis zu einem Betrag, der 10 % des zum Zeitpunkt 
des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung bestehenden Grundkapitals nicht überschreitet 
im Zusammenhang mit einer geplanten Zusammenarbeit der Gesellschaft mit anderen Un-
ternehmen, sofern und soweit die Kooperation von einer Beteiligung 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 Wandelschuldver-
schreibungen besteht, die seit Erteilung dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugs-
rechts gemäß §§ 221 Abs.4, 186 Abs. 3 AktG ausgegeben worden sind, angerechnet.  

Der Vorstand ist ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates die weiteren Einzelhei-
ten der Durchführung von Kapitalerhöhungen aus dem Genehmigten Kapital 2018/II festzule-
gen.“ 

Der Konzernbilanzverlust des Jahres 2018 in Höhe von TEUR 1.276 enthält einen Konzernjah-
resüberschuss in Höhe von TEUR 322 und einen vorgetragenen Konzernbilanzverlust in Höhe 
von TEUR 1.145 sowie Dividenden in Höhe von TEUR 453. 
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6.8. Steuerrückstellungen 

Übersicht zu den Steuerrückstellungen zum 31. Dezember 2018: 

Steuerrückstellungen 31.12.2018 
TEUR 

31.12.2017 
TEUR 

Gewerbesteuer 221 370 

Körperschaftsteuer und Solidaritätszuschlag 0 102 

Gesamt 221 472 

Die Steuerrückstellungen betreffen ausschließlich das Inland und das laufende Jahr sowie das 
Vorjahr. 

6.9. Sonstige Rückstellungen 

Die sonstigen Rückstellungen betreffen im Wesentlichen: 

Sonstige Rückstelllungen 31.12.2018 
TEUR 

31.12.2017 
TEUR 

Bonus Mitarbeiter/Tantieme  275 293 

(Konzern-) Jahresabschluss-, Prüfungs- und   
Beratungskosten 

208 204 

Archivierungskosten 105 103 

Nicht genommener Urlaub/Überstunden/  
sonstige Personalkosten 

52 60 

Vordiskontierungen/Stornoreserven KV/LV 17 17 

Prozesskosten 6 32 

Provisionen 0 15 

Übrige 43 46 

Gesamt 706 770 

   
6.10. Verbindlichkeiten 

Die am 31. Dezember 2018 ausgewiesenen Verbindlichkeiten in Höhe von TEUR 9.423 entfal-
len im Wesentlichen auf Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (TEUR 8.843) und 
Verbindlichkeiten an Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht (TEUR 203). 
Es handelt sich hierbei vor allem um Verbindlichkeiten aus Provisionsabrechnungen für den 
Monat Dezember 2018. Diese bestehen gegenüber den angeschlossenen Maklern und wur-
den größtenteils im Januar 2019 beglichen. 

Von den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen haben TEUR 1.076 eine Restlauf-
zeit zwischen 1 bis 5 Jahren und TEUR 33 eine Restlaufzeit von mehr als fünf Jahren.  
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7. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung 

7.1. Umsatzerlöse 

Die Umsatzerlöse gliedern sich im Wesentlichen nach folgenden Produktbereichen: 

 TEUR 

Investmentbereich 33.037 

Versicherungsbereich 16.505 

Übrige 1.638 

Summe 51.180 

7.2. Sonstige betriebliche Erträge 

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten u.a. Einmalerträge aus Schadenersatzleistungen 
und periodenfremde Erträge in Höhe von TEUR 407 (Vorjahr: TEUR 96), Erträge aus der Auflö-
sung von Rückstellungen in Höhe von TEUR 54 (Vorjahr: TEUR 119) und Erträge aus Sachbezü-
gen in Höhe von TEUR 74 (Vorjahr: TEUR 62). 

7.3. Materialaufwand 

Bei den Aufwendungen für bezogene Leistungen handelt es sich in erster Linie um Provisio-
nen, die an die angebundenen Partner weitergegeben werden. 

7.4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten unter anderem Aufwendungen für Mie-
te und Nebenkosten, Lizenzgebühren, IT-Kosten, Rechts- und Beratungskosten, Versiche-
rungsbeiträge, Reisekosten, Fortbildung, Prüfungskosten und Kosten der Erstellung der Jah-
resabschlüsse und des Konzernabschlusses. 

Des Weiteren sind in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen die Aufwendungen für die 
Zuführung von 1/15 des Unterschiedsbetrages zwischen der Berechnung der Pensionsver-
pflichtungen nach § 6a EStG und § 253 Abs. 2 HGB in Höhe von TEUR 7 (Vorjahr: TEUR 7) ent-
halten. 

7.5. Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 

Das Ergebnis aus assoziierten Unternehmen resultiert aus der Zuschreibung auf das anteilige 
Eigenkapital. Der Effekt einer Gewinnausschüttung eines assoziierten Unternehmens an das 
Mutterunternehmen wurde entsprechend § 312 Abs. 4 Satz 1 HGB abgesetzt und im Kon-
zernergebnis nicht berücksichtigt. 
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8. Sonstige Angaben 

8.1. Angaben zur Kapitalflussrechnung 

Der Finanzmittelfonds setzt sich aus dem Kassenbestand und den Bankguthaben in Höhe von 
insgesamt TEUR 7.991 zusammen. 

8.2. Langfristige sonstige finanzielle Verpflichtungen 

Zukünftige Zahlungsverpflichtungen ergeben sich zum 31. Dezember 2018 insbesondere aus 
Mietverträgen und Leasingverträgen. Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen bestehen in 
folgender Höhe: 

Finanzielle Verpflichtungen 31.12.2018 
TEUR 

fällig 2019  1.277 

fällig 2020  634 

fällig 2021  559 

fällig 2022  469 

fällig 2023 und später 0 

Gesamt 2.939 

8.3. Gesamthonorar des Abschlussprüfers 

Im Geschäftsjahr 2018 wurde für den Abschlussprüfer in der Gewinn- und Verlustrechnung 
folgendes Honorar als Aufwand erfasst (Angabe gemäß § 285 Satz 1 Nr. 17 HGB): 

Honorare Abschlussprüfer im Geschäftsjahr 2018 TEUR 

Abschlussprüfungsleistungen 134 

Andere Bestätigungsleistungen 39 

Sonstige Leistungen 88 

8.4. Arbeitnehmer und Prokura 

Der BCA-Konzern beschäftigte - ohne Vorstände - im Jahresdurchschnitt 75 Angestellte (Vor-
jahr: 72 Angestellte). Im BCA-Konzern haben zum 31. Dezember 2018 insgesamt 10 Mitarbei-
ter Prokura.  

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter des BCA-Konzerns teilen sich durchschnittlich in 2018 
wie folgt auf: 

Vollzeit Beschäftigte 60 

Teilzeit Beschäftigte 15 
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8.5. Mitteilung nach § 20 Abs. 6 AktG 

Die bbg Betriebsberatungs GmbH hat mit Schreiben vom 16. Juli 2018 dem Vorstand der 
BCA AG mitgeteilt, dass ihr (unmittelbar) nicht mehr mehr als ein Viertel Teil der Aktien der 
BCA AG gehört. Der Vorstand der BCA AG hat pflichtgemäß am 18. Juli 2018 die Bekanntma-
chung nach § 20 Abs. 5 AktG im Bundesanzeiger veröffentlicht.  

8.6. Vorstand und Vertretungsbefugnis 

Dem Vorstand des Mutterunternehmens der BCA AG gehörten im Berichtsjahr die folgenden 
Damen und Herren an: 

• Rolf Schünemann, Dipl.-Betriebswirt, Berg, Vorstandsvorsitzender der BCA, Ressort: Ver-
trieb, Marketing, Versicherungen, Partnermanagement, Mergers & Acquisitions 

• Herr 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, Vorstand  
Carat Fonds Service AG, stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender 

• Frau Christina Schwartmann, Diplom-Mathematikerin, Düsseldorf, Vorstand der BCA AG-
bis 31. März 2019, Ressort: Informationstechnologie, Softwareentwicklung, Datamanage-
ment, Netzwerk 

Für die Bezüge des Vorstandes der BCA AG wurden für das Geschäftsjahr 2018 insgesamt 
TEUR 980 (Vorjahr: TEUR 852) aufgewendet.  

Die BCA AG wird durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemein-
schaftlich mit einem Prokuristen vertreten. Die Vorstandsmitglieder sind von den Beschrän-
kungen des § 181 BGB befreit. 

8.7. Aufsichtsrat 

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

• Herr Rainer Jacobus, Versicherungsfachwirt, Vorstandsvorsitzender bei der IDEAL Lebens-
versicherung a.G. und IDEAL Versicherung AG, Berlin, Aufsichtsratsvorsitzender der 
BCA AG,  
Ahorn AG, Aufsichtsratsvorsitzender 
Rheinisch-Westfälische Sterbekasse Lebensversicherung AG, Aufsichtsratsvorsitzender 
Berliner Volksbank eG, Aufsichtsratsmitglied 

• Herr Dieter Knörrer, Dipl.-Bankbetriebswirt ADG, Geschäftsführer der bbg Betriebsbera-
tungs GmbH, stellv. Aufsichtsratsvorsitzender der BCA AG  

• Herr Ralf Berndt, Dipl.-Betriebswirt, Vorstandsmitglied der Stuttgarter Versicherungsgrup-
pe, Stuttgart 
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• Herr Michael Johnigk, Dipl.-Kaufmann, Mitglied des Vorstandes der SIGNAL IDUNA Grup-
pe, Hamburg/Dortmund,  
OVB Holding AG, Aufsichtsratsvorsitzender 
SDV Servicepartner der Versicherungsmakler AG, Aufsichtsratsvorsitzender 
SIGNAL IDUNA Asset Management GmbH, Aufsichtsratsmitglied  
SIGNAL IDUNA Bausparkasse AG, stellv. Aufsichtsratsvorsitzender 
Darüber hinaus Mitglied in vergleichbaren in- und ausländischen Kontrollgremien folgen-
der Wirtschaftsunternehmen: 
HANSAINVEST Real Assets GmbH, Mitglied im Kontrollgremium (Beiratsmitglied bis zum 
19. April 2018) 

• Herr Dr. Andreas Eurich, Dipl.-Kfm., Dr. rer. pol., Vorstandsvorsitzender der Barmenia Ver-
sicherungen, Wuppertal  
ForumFinanz Vermögensberatungs- und Vermittlungs-AG, Aufsichtsratsmitglied  
Sana Kliniken AG, Aufsichtsratsmitglied  

• Herr Dr. Gerrit Böhm, Dipl.-Kfm., Vorstandsmitglied der VOLKSWOHL BUND Versicherun-
gen, Dortmund 
Deutsche Bank AG, Beiratsmitglied   

• Wolfgang Müller, Volljurist, Gruppenleiter Recht und Prokurist der IDEAL Versicherungs-
gruppe, Aufsichtsratsmitglied der BCA AG vom 23. August 2017 bis 08. Januar 2018 

• Herr Michael Dreibrodt, Dipl.-Kaufmann, Vorstandsvorsitzender der myLife Lebensversi-
cherung AG, Göttingen 

• Herr Luca Pesarini, Dipl.-Kaufmann 
HARON HOLDING AG, Wollerau (Schweiz), Verwaltungsratspräsident 

• Herr Stephan Schinnenburg, Mitglied des Vorstandes, DFV Deutsche Familienversicherung 
AG, Frankfurt 

• Herr Olaf Engemann, Vorstand der SDK Süddeutsche Kranken, Leben, Allgemeine; Fellbach 

Die Nennung der Mandate in ausgewählten Kontrollgremien erfolgte in Anlehnung an § 285 
Nr. 10 HGB i.V.m. § 3 Abs. 2 AktG freiwillig.  

In der Hauptversammlung der BCA AG am 29. August 2014 wurde die vollständige Streichung 
der Aufsichtsratvergütung ab dem Geschäftsjahr 2015 beschlossen und entsprechend in der 
Satzung abgeändert. 

8.8. Ergebnisverwendungsvorschlag des Mutterunternehmens 

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung vorschlagen, den Bilanzgewinn 
2018 zur Zahlung einer Dividende in Höhe von EUR 0,10 je umlaufender Aktie zu verwenden 
und den verbleibenden Bilanzgewinn auf neue Rechnung vorzutragen.  

  





BCA AG, Oberursel 
 
Anteilsbesitzliste zum 31. Dezember 2018 
 
Zum 31. Dezember 2018 war die BCA AG, Oberursel, an folgenden Unternehmen beteiligt: 
 

Name und Sitz der Gesellschaft  Kapitalanteil Eigenkapital zum 31.12.2018  Ergebnis zum 31.12.2018 
  Währung % Fremdwährung EUR  Fremdwährung EUR 

Verbundene Unternehmen         
          
          
 BfV Bank für Vermögen AG, Oberursel EUR 100,0 1) - 907.717,25  - 9.572,93 
          
 Carat Fonds Service AG, Oberursel EUR 100,0 1) - 751.373,69  - 473.432,21 
          
 CARAT Asset Management GmbH, Unterföhring EUR 100,0 1, 2) - 25.000,00  - Gewinnabführung 
          
 
 

BCA Versicherungsvermittlungsservice GmbH, Oberursel 
 

EUR 100,0 1) - 420.187,71  - 255.929,26 
                    
          
Beteiligungen         
          
          
 MehrWert GmbH, Bamberg EUR 25,0 3, 4)  - 472.912,80  - 29.517,46 
                    
1) In den Konzernabschluss einbezogen.         
2) Indirekte Beteiligung über Carat Fonds Service AG.         
3) Als assoziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen.         
4) Der Anteil beträgt 25 % und einen Geschäftsanteil. 
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BCA AG - Konzernabschluss 31. Dezember 2018

Konzernanlagespiegel

01. Jan 18 Änderung Zugänge Abgänge 31. Dez 18 01. Jan 18 Änderung Zugänge Zuschreibung Abgänge 31. Dez 18 31. Dez 18 31. Dez 17

EUR
Konsolidie-
rungskreis EUR EUR EUR EUR

Konsolidie-
rungskreis EUR EUR EUR EUR EUR EUR

IMMATERIELLE
VERMÖGENSGEGENSTÄNDE
1. selbst geschaffene gewerbliche
    Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte 3.596.831 0 0 0 3.596.831 3.023.336 0 394.857 0 0 3.418.193 178.638 573.495

2. entgeltlich erworbene Konzessionen,
    gewerbliche Schutzrechte  und ähnliche 
    Rechte und Werte sowie Lizenzen an 
    solchen Rechten und Werten 3.847.582 0 189.500 0 4.037.082 3.733.097 0 93.296 0 0 3.826.393 210.689 114.485

3. Geschäfts- oder Firmenwert 9.984.308 0 0 0 9.984.308 9.984.308 0 0 0 0 9.984.308 0 0

17.428.721 0 189.500 0 17.618.221 16.740.741 0 488.153 0 0 17.228.894 389.327 687.980

SACHANLAGEN
1. andere Anlagen, Betriebs- und 
    Geschäftsausstattung 1.853.305 0 223.183 195.614 1.880.874 1.523.570 0 136.453 0 195.600 1.464.423 416.451 329.735

FINANZANLAGEN
1. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 416.213 0 0 353.712 62.501 305.362 0 0 7.379 353.712 -55.729 118.230 110.851

2. Ausleihungen an Unternehmen, 214.937 0 0 214.937 0 0 0 0 0 0 0 0 214.937

    mit denen ein Beteiligungsverhältnis 
    (assoziierte Unternehmen) besteht
3. Wertpapiere des Anlagevermögens 8.604 0 0 0 8.604 4.430 0 0 0 0 4.430 4.174 4.174

4. sonstige Ausleihungen 427.537 0 0 0 427.537 323.591 0 0 0 0 323.591 103.946 103.946

1.067.291 0 0 568.649 498.642 633.383 0 0 7.379 353.712 272.292 226.350 433.908

20.349.317 0 412.683 764.263 19.997.737 18.897.694 0 624.606 7.379 549.312 18.965.609 1.032.128 1.451.623

ANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN AUFGELAUFENE ABSCHREIBUNGEN NETTOBUCHWERTE

Anlage 2 zum Anhang



BCA AG - Konzernabschluss 31. Dezember 2018

Konzern-Kapitalflussrechnung

2018 Vorjahr
EUR EUR

1. Periodenergebnis
   (Konzernjahresüberschuss/-fehlbetrag einschließlich
   Ergebnisanteile anderer Gesellschafter) 321.711 847.513

2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen
   auf Gegenstände des Anlagevermögens 617.227 513.953

3. +/- Zunahme/Abnahme der Rückstellungen -64.594 -202.102
4. +/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Erträge 0 0
5. -/+ Zunahme/Abnahme der Vorräte, der Forderungen

   aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht 
   der Investitions- oder der Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind 326.870 -462.916

6.  +/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten
   aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht
   der Investitions- oder Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind -833.403 924.476

7. -/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenständen des

   Anlagevermögens 14 0

8.  +/- Zinsaufwendungen/Zinserträge -3.024 -6.943
9.  +/- Ertragsteueraufwand/-ertrag 100.248 461.205

10.  -/+ Ertragsteuerzahlungen -310.740 -728.988
11.  = Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit (Summe aus 1. - 10.) 154.309 1.346.198

12.  + Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen
   des immateriellen Anlagevermögens 0 0

13.  - Auszahlungen für Investitionen in das immaterielle Anlagevermögen -189.500 -47.423
14.  + Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen

   des Sachanlagevermögens 0 0
15.  - Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen -223.183 -189.278
16.  + Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Finanzanlagevermögens 214.937 18.985

17.  + Erhaltene Zinsen 4.605 10.190
18.  = Cashflow aus der Investitionstätigkeit (Summe aus 12. - 17.) -193.141 -207.526

19.  - Gezahlte Zinsen -1.581 -3.247
20.  - Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens -452.348 0
21.  = Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit (Summe aus 19. - 20.) -453.929 -3.247

22. Zahlungswirksame Veränderungen des Finanzmittelfonds
   (Summe aus 11., 18., 21.) -492.761 1.135.425

23.  + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 8.483.666 7.348.241
24.  = Finanzmittelfonds am Ende der Periode 7.990.905 8.483.666



Konzerneigenkapitalspiegel - DRS 22

Kapitalerhöhung/-herabsetzung
Ausgabe von Anteilen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Erwerb/Veräußerung eigener Anteile 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Einziehung von Anteilen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Einstellung in/Entnahme aus Rücklagen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -487.190 -487.190 0 487.190 0 0 0 0 0 0 0

Ausschüttung 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Währungsumrechnung 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Sonstige Veränderungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Änderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Konzernjahresüberschuss/-fehlbetrag 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 847.513 847.513 0 0 0 0 847.513
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1 Konzernprofil 

Der BCA-Konzern umfasste per 31.12.2018 folgende Gesellschaften: BCA AG, Oberursel, BfV Bank 
für Vermögen AG, Oberursel (100%), BCA Versicherungsvermittlungsservice GmbH, Oberursel 
(100%), Carat Fonds Service AG, Oberursel (100%), welche zu 100% an der CARAT Asset Manage-
ment GmbH, Unterföhring, beteiligt ist, und die MehrWert GmbH, Bamberg (25% zzgl. einem Anteil).  

1.1 Unternehmensstruktur  

Unternehmensgruppe / Beteiligungsverhältnisse der aktiven Konzerngesellschaften: 

 

Der BCA-Konzern (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, ganzheitlich auf die Geschäftsmodelle ihrer Partner einzugehen: In den Bereichen Investment- 
und Versicherungsvermittlung dienen die BCA AG und die BCA Versicherungsvermittlungsservice 
GmbH als Abwicklungsplattform für die Vermittlungs- und/oder Beratungsleistungen der Vermitt-
ler. Die BfV Bank für Vermögen AG (BfV AG) hält als Wertpapierhandelsbank ein mehrstufiges Haf-
tungsdach für Anlageberatung und Anlagevermittlung sowie standardisierte vermögensverwal-
tende Lösungen vor. Darüber hinaus bietet die BfV AG ihren Vermittlern Baufinanzierungs- und Bau-
sparlösungen 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 Leistungsport-
folio wird die BCA den steigenden Regulierungsanforderungen gerecht und hebt sich hiermit als 
Lösungsanbieter für Finanzdienstleister klar von den Mitbewerbern ab. 
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1.2 Unternehmenskennzahlen 

 

1.3 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 
(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.  

Der Berichtszeitraum war geprägt von strukturellen marktorientierten Anpassungen und den Vor-
bereitungen zur Umsetzung neuer bzw. geänderter regulatorischer Vorschriften: 

 Zentrale Themen im Versicherungsbereich waren die Umsetzung der IDD (Insurance Distribu-
tion Directive) zum 23.02.2018 und die Neugestaltung des digitalen Beratungsworkflows in der 
neuen webbasierten Serviceplattform DIVA Vers 

o Durch die IDD ergaben sich Änderungen in der Gewerbeordnung (GewO), im Gesetz über den 
Versicherungsvertrag (VVG: Versicherungsvertragsgesetz) und im Gesetz über die Beauf-
sichtigung der Versicherungsunternehmen (VAG: Versicherungsaufsichtsgesetz). Diese ha-
ben weitreichende Auswirkungen u. a. für Weiterbildung, Vergütung und Vermeidung von In-
teressenkonflikten sowie für die Besonderheiten bei der Vermittlung sogenannter Versiche-
rungsanlageprodukte. 

o Mit der entsprechenden Neugestaltung und Umsetzung des Versicherungsberatungswork-
flows in DIVA Vers wurde die digitale Strategie der BCA weiter vorangetrieben. Zudem wur-
den die Anbindungen der BiPRO Normen 440 (externe Navigation in Versicherungsportale) 
sowie 430 (Übermittlungsservices: quasi papierlose Versicherungsakte) von und zu Versi-
cherungsgesellschaften deutlich ausgebaut. Außerdem wurde eine Kunden-App mit automa-
tisierter Dateneinspielung veröffentlicht. Insgesamt wurde die digitale Marktpositionierung 
der BCA im Versicherungsbereich deutlich gestärkt. 

 Im Investmentbereich gelten unterschiedliche Regulierungen: 

o Für den BaFin-regulierten Bereich, dies betrifft in der BCA die BfV Bank für Vermögen AG, 
wurden die Regeln der MiFID II in nationales Recht umgesetzt. Das gesamte Wertpapierhan-
delsgesetz wurde entsprechend angepasst und trat zum 03.01.2018 in Kraft. 

Angaben in Tsd. Euro / % / Stück 2018 2017 2016
Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatz 51.180 52.599 48.753

Sonstiger betrieblicher Ertrag 569 321 414

Rohertrag 11.428 11.307 10.389

Personalaufwand 5.726 5.533 5.263

Abschreibungen (immateriell, Sachanl.) 625 527 594

Sachaufwand 4.664 3.954 3.514

Ergebnis vor Steuern 423 1.311 1.012

EBITDA 1.045 1.833 1.647

EBIT 420 1.304 1.045

CIR (Cost-Income-Ratio) 96,4% 88,6% 90,5%

Bilanz

Eigenkapital 7.208 7.339 6.491
in % der Bilanzsumme 40,9% 38,8% 36,8%

Bilanzsumme 17.619 18.898 17.622

Anzahl Mitarbeiter 77 71 75
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o Mit der Neufassung der FinVermV zum 20.12.2018 wurde die Regulierung der 34f-Vermittler 
weitgehend den MiFID II-Regelungen angepasst. Dies allerdings im Entwurfsstadium. Mit der 
Verabschiedung durch den Gesetzgeber wird erst im Frühjahr 2019 gerechnet. Die notwen-
digen Änderungen in der Abwicklungssoftware DIVA INV wurden bereits umgesetzt. 

In den letzten Jahren haben die europäischen Regulierungsvorhaben in allen Geschäftsbereichen 
„prägend“ auf das Geschäftsmodell des BCA-Konzerns gewirkt. 

Die BCA und insbesondere die BfV Bank für Vermögen AG haben im Berichtszeitraum die bereits 
Mitte 2016 begonnenen regulatorischen Projekte weiter umgesetzt, um die notwendigen Anpas-
sungen frist- und praxisgerecht durchzuführen. 

Zum 25.05.2018 wurden durch den BCA Konzern die umfangreichen Anforderungen der DSGVO 
sowohl technisch als auch prozessual umgesetzt. Dazu haben wir unseren Geschäftspartnern er-
gänzende Unterstützung und Hilfestellungen gegeben.  

1.4 Tochtergesellschaften 

Die BfV Bank für Vermögen AG wurde im Juli 2005 als 100-prozentige Tochtergesellschaft der 
BCA AG unter dem Namen BCA Bank AG gegründet und erhielt im Oktober 2005 die Erlaubnis nach 
§ 32 KWG durch die Aufsichtsbehörde. Die Erlaubnis umfasst Anlage- und Abschlussvermittlung, 
Anlageberatung, Anlageverwaltung, Finanzportfolioverwaltung, Eigenhandel, Eigengeschäft, Fi-
nanzkommissionsgeschäft, Factoring und Finanzierungsleasing. Im Februar 2009 wurde die Er-
laubnis um das Platzierungsgeschäft erweitert. 

Die Erlaubnis umfasst nicht das Einlagen-, das Kredit- und das Depotgeschäft. Als sogenannte 
Wertpapierhandelsbank bzw. Wertpapierfirma gemäß der europäischen Capital Requirements Re-
gulation (CRR) versteht sich die Bank als Dienstleister und Kompetenzcenter für selbstständige 
Finanzberater, zunächst insbesondere für diejenigen, die mit der Muttergesellschaft in Geschäfts-
verbindung stehen. Darüber hinaus steht die Bank als Dienstleister auch externen Marktteilneh-
mern zur Verfügung. 

Die zukünftige strategische Ausrichtung und wirtschaftliche Planung basiert auf den Geschäftsfel-
dern Haftungsdach, „Private Investing“, einer rein fondsgebundenen Vermögensverwaltung, sowie 
dem Geschäftsbereich Baufinanzierung und Bausparen. Die Strategie der BCA sieht eine werteori-
entierte, nachhaltige Weiterentwicklung der BfV Bank für Vermögen AG vor. Oberstes wirtschaftli-
ches Ziel ist es, die operativen Erträge der Bank und den Jahresüberschuss nachhaltig zu steigern. 

Die Carat Fonds Service AG wurde 1999 mit Sitz in München gegründet und ist seit 2010 eine 100-
prozentige Tochter der BCA AG. Die Carat Fonds Service AG ist ein Verbund von renommierten und 
unabhängigen Investmentfondsberatern sowie Finanzportfolioverwaltern mit langjähriger Erfah-
rung im Fondsadvisory, Portfoliomanagement und in der Investmentberatung. Die Carat Fonds Ser-
vice AG setzt im Sinne eines „Partners, der höchste Leistung für höchste Ansprüche liefert“, auf 
unabhängige und damit objektive Finanzberatung für professionelle Berater und Vermittler. Fach-
kompetenz, Kontinuität und das übergeordnete Ziel einer beständigen und risikoadjustierten Wert-
entwicklung legen den Grundstein für das Vertrauen der Carat-Kunden. 

Dem CARAT-Verbund sind 90 Partner (VJ: 87) angeschlossen. Als ein gesonderter Verbund und 
Teil des BCA-Konzerns, mit einem sich von der Muttergesellschaft unterscheidenden Geschäfts-
modell, stellt diese Konstellation eine Besonderheit dar. 

Die Carat Fonds Service AG konzentriert sich ausschließlich auf das Kerngeschäftsfeld der Invest-
mentberatung für den unabhängigen Finanzberater. 

Der Aufsichtsrat der Carat Fonds Service AG setzte sich im Jahr 2018 wie folgt zusammen: 

o Alexander Pfisterer-Junkert   (Vorsitzender)  
o Dr. Frank Ulbricht     (stv. Vorsitzender) 
o Markus Stillger 

Das Vorstandsamt wurde im gesamten Geschäftsjahr von Steve Ahlborn ausgeübt. 
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Die CARAT Asset Management GmbH, Unterföhring (CAM), ein 100-prozentiges Tochterunterneh-
men der Carat Fonds Service AG, ist auf die Beratung von Investmentfonds (Fondsadvisory) sowie 
Investmentberatung durch § 32-KWG-lizenzierte Firmen spezialisiert. Zwischen der CARAT Fonds 
Service AG und der CARAT Asset Management GmbH besteht ein Beherrschungs- und Gewinnab-
führungsvertrag. 

Die BCA Versicherungsvermittlungsservice GmbH (BCA VVS GmbH) wurde aufgrund der gesetz-
lichen Anforderungen für Mehrfachagenten in 2011 gegründet und wickelt seit 2012 das Vermitt-
lungsgeschäft mit Mehrfachagenten ab. 

Die FiBO GmbH i. L. war seit August 2009 ein Gemeinschaftsunternehmen, an dem die BCA AG und 
die bbg Betriebsberatungs GmbH in Bayreuth zu je 50% beteiligt waren. Die FiBO GmbH hielt sämt-
liche Lizenzen der FiBO Finanzservice GmbH (100-prozentige Tochter der FiBO GmbH). Im Dezem-
ber 2015 wurde die Liquidation der FiBO GmbH im Bundesanzeiger bekanntgegeben. Gemäß Ein-
tragung im Handelsregister des Amtsgerichts Bayreuth wurde die FiBO GmbH i. L. am 04.01.2016 
aufgelöst und am 09.11.2018 liquidiert. Die Gesellschaft ist erloschen. 

Seit Oktober 2010 ist die BCA AG mit einer Stammeinlage im Nennwert von 62,5 TEUR oder 25% 
plus einen Anteil an der MehrWert GmbH in Bamberg beteiligt. Geschäftsgegenstand der MehrWert 
GmbH ist die Vermittlung von Versicherungen, Bausparverträgen, Darlehen, Anteilen an einer Kapi-
tal- oder Kommanditgesellschaft, die für gemeinsame Rechnung der Anleger verwaltet werden, so-
wie von Kapitalanlagen im Rahmen des § 2 Abs. 6 Satz 1 Nr. 8 KWG. Produktauswahl und Beratung 
der MehrWert widmen sich in besonderem Maße dem Konzept der Nachhaltigkeit. 

Mit Kaufvertrag vom 5. Februar 2019 wurde die Frankfurter asuro GmbH als neue 100%-Tochter 
wirtschaftlich rückwirkend zum 1. Januar 2019 übernommen: Das in 2015 gegründete FinTech-
Unternehmen wird künftig sein Software-Know-how und seine IT-Manpower in die BCA einbringen: 
Die Ergebnisse der erfolgreichen hauseigenen IT-Entwicklungsarbeit der BCA werden mit einer in-
novativen Plattform und den dahinterstehenden Systemkomponenten verbunden. So wird der zü-
gige Ausbau von DIVA CRM, DIVA Vers und Kunden-App zu einer ganzheitlichen und digitalen Pro-
zess-, Daten- und Service-Plattform forciert. Ziel ist unverändert, den Beratungsalltag der BCA-Part-
ner in allen Facetten bestmöglich zu entlasten. Damit tut die BCA einen weiteren Schritt, um sich 
eine marktführende Position im Wettbewerb der Pools zu sichern. 
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2 Markt und Wettbewerb 

2.1 Markt und Wettbewerb Investment 

2.1.1 Rückblick Kapitalmarkt 

Die Kapitalmärkte wurden im Kalenderjahr 2017 von so großem Optimismus getragen, dass auch 
geopolitische Risiken (Nordkoreas Atomwaffendrohung) und innenpolitische Themen (schlep-
pende Regierungsbildung) den Kapitalmärkten nicht nachhaltig schaden konnten. In 2018 sorgten 
– nach in Europa meist frühen Allzeithöchststanden – insbesondere die Brexit-Verhandlungen, die 
Sorge um Italiens Haushalt und vor allem der Handelsstreit zwischen China und den USA für Unsi-
cherheiten, so dass die globalen Aktienmärkte im weiteren Jahresverlauf auf Talfahrt gingen. 

Die wichtigsten Aktienindizes haben sich wie folgt entwickelt: 

Index 31.12.18 Hoch/Tief 18 31.12.17 Änd. 

MSCI-World (Kursindex)1 1.884 2.249/1.803 2.103 -10,41% 

DAX30 (Performance)2 10.559 13.560/10.382 12.918 -22,34% 

EURO STOXX 503 3.001 3.672/2.937 3.504 -14,36% 

Dow Jones 30 Industrial4 23.327 26.828/21.792 24.719 -5,63% 

Hang Seng5 25.846 33.112/24.583 29.919 -13,61% 

Nikkei 2256 20.015 24.271/19.156 22.765 -12,08% 

Dies spiegelte sich auch in einer höheren Marktvolatilität wider. Der hierfür maßgebliche Volatili-
tätsindex VDAX NEW entwickelte sich im Berichtszeitraum 2018 von 14,84 auf 23,39 Punkte (Jah-
reshoch 40,07; Jahrestief 12,00)7. 

Nach wie vor bewegten sich die Kapitalmärkte in einem Niedrigzinsumfeld. Die EZB hat den Leit-
zins auch in 2018 im Euroraum auf 0,00% belassen, während die FED den US-Leitzins wie erwartet 
in vier Schritten erhöhte8, was sich im Zusammenspiel mit guten Wirtschaftsdaten dort auch am 
langen Zinsende auswirkte: 

Umlaufrendite  31.12.18 Hoch/Tief 18 31.12.17 Änd. 

10-jährige Bundesanleihe9 0,246% 0,768/0,225 0,427% -18,1 bps 

30-jährige US-Bonds10 3,020% 3,462/2,739 2,739% +28,1 bps 

Die Raten zum Wirtschaftswachstum zeigen ein zwar uneinheitliches, aber insgesamt noch ein po-
sitives Bild: 

Wirtschaftswachstum 2019 (e) 2018 (e) 2017 

Weltweit11 3,5% 3,7% 3,8% 

USA11 2,5% 2,9% 2,2% 

                                                        

1  Quelle: https://www.onvista.de/index/MSCI-WORLD-Index-3193857 
2  Quelle: https://www.finanzen.net/index/DAX/Hochtief 
3  Quelle: https://www.finanzen.net/index/Euro_Stoxx_50/Hochtief 
4  Quelle: https://www.finanzen.net/index/Dow_Jones/Hochtief 
5  Quelle: https://www.finanzen.net/index/Hang_Seng/Hochtief 
6  Quelle: https://www.finanzen.net/index/Nikkei_225/Hochtief 
7  Quelle: https://www.finanzen.net/index/VDAX_NEW/Hochtief 
8  Quelle: https://www.finanzen.net/leitzins/ 
9  Quelle: https://de.investing.com/rates-bonds/germany-10-year-bond-yield-historical-data 
10  Quelle: https://de.investing.com/rates-bonds/u.s.-30-year-bond-yield-historical-data 
11  Quelle: https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2019/01/11/weo-update-january-2019 

https://www.onvista.de/index/MSCI-WORLD-Index-3193857
https://www.finanzen.net/index/DAX/Hochtief
https://www.finanzen.net/index/Euro_Stoxx_50/Hochtief
https://www.finanzen.net/index/Dow_Jones/Hochtief
https://www.finanzen.net/index/Hang_Seng/Hochtief
https://www.finanzen.net/index/Nikkei_225/Hochtief
https://www.finanzen.net/index/VDAX_NEW/Hochtief
https://www.finanzen.net/leitzins/
https://de.investing.com/rates-bonds/germany-10-year-bond-yield-historical-data
https://de.investing.com/rates-bonds/u.s.-30-year-bond-yield-historical-data
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2019/01/11/weo-update-january-2019
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Wirtschaftswachstum 2019 (e) 2018 (e) 2017 

EU (27) insgesamt12 2,0% 2,2% 2,6% 

Eurozone11 1,6% 1,8% 2,4% 

Deutschland11 1,3% 1,5% 2,5% 

Rohstoffe: Nachdem der Ölpreis in den ersten drei Quartalen dank robuster Wirtschaftsdaten eine 
steigende Tendenz zeigte, sorgte insbesondere die dank Fracking von einem Rekord zum nächsten 
eilende Förderung in den USA für einen deutlich sinkenden Ölpreis, weil ab Oktober das Angebot 
die Nachfrage überstieg und parallel eine Abkühlung der Weltwirtschaft prognostiziert wurde: 

Rohstoffe 2018 Hoch/Tief 18 2017 

Ölpreis (Barrel in USD)13 46,36 75,69/44,85 60,23 

Goldpreis (Unze in USD)14 1.279,45 1.360/1.170 1.302,84 

Die Inflationsraten der wichtigsten Industriestaaten haben sich in 2018 recht ähnlich entwickelt: 

Inflationsrate12 2019 (e) 2018 (e) 2017 

USA 2,4% 2,5% 2,1% 

EU (27) insgesamt 1,9% 1,8% 1,6% 

Euro-Zone 1,8% 1,8% 1,5% 

Deutschland 1,9% 1,8% 1,7% 

Der Euro schwächte sich gegenüber dem US-Dollar von 1,2005 auf 1,1466 ab15. Inwieweit sich dies 
positiv auf die Exporterlöse der Euroindustrie auswirkt, bleibt angesichts der Unsicherheiten (z. B. 
Handelsstreitigkeiten USA, Brexit) noch abzuwarten. 

Eine weitere Asset-Klasse ist in 2018 etwas aus dem Fokus der weltweit agierenden Investoren 
gerutscht. Die Kryptowährung „Bitcoin“ hat sich im Berichtszeitraum von 11.630 Euro auf 
3.253 Euro verbilligt16. Der Spekulationsanteil war nicht nur bis zum Januar 2018 (Höchstkurs 
14.260 Euro am 06.01.2018) sehr hoch, während der tatsächliche Gebrauch dieser Kryptowährung 
bis heute noch kaum vorhanden ist.  

2.1.2 Rückblick Investment 

Auch die BCA AG und ihre Tochterunternehmen waren von den Kursrückgängen der Kapitalmärkte 
in 2018 betroffen: Über alle Depotstellen hinweg wurde beim Vergleich der Jahresendwerte ein 
marktbedingter Rückgang im Investmentbestand verzeichnet. Der Investmentbestand (Assets un-
der Administration) im Konzern fiel von über 5 Mrd. EUR am Ende 2017 auf 4,5 Mrd. EUR am Ende 
2018. 

Dementsprechend sind im Konzern die Bestandsprovisionen Investment von 21,0 Mio. EUR (2017) 
auf 20,0 Mio. EUR (2018) gefallen (­4,8%). 

2.1.2.1 Geschlossene Fonds / Sachwerte 

Der Produktbereich der geschlossenen Fonds / alternative Investmentfonds (AIF) gehört seit der 
Umsetzung der AIFM-Regulierung zum 22.07.2013 wie die offenen Investmentfonds zu den regu-
lierten Finanzinstrumenten im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB). 

Das Geschäftsjahr 2018 war im Bereich der Geschlossenen AIF besonders im ersten Halbjahr von 
der Einführung der Regulierung nach MiFID II geprägt. Die Initiatoren, Vermittler und weiteren 

                                                        

12  Quelle: http://europa.eu/rapid/press-release_IP-18-6254_de.htm (Herbstprognose 2018 EU-Kommission 08.11.2018) 
13  Quelle: https://www.onvista.de/rohstoffe/Oelpreis-WTI-26263303 
14  Quelle: https://www.finanzen.net/rohstoffe/goldpreis/historisch 
15  Quelle: https://www.finanzen.net/devisen/dollarkurs/historisch 
16  Quelle: https://www.finanzen.net/devisen/bitcoin-euro-kurs/historisch 

http://europa.eu/rapid/press-release_IP-18-6254_de.htm
https://www.onvista.de/rohstoffe/Oelpreis-WTI-26263303
https://www.finanzen.net/rohstoffe/goldpreis/historisch
https://www.finanzen.net/devisen/dollarkurs/historisch
https://www.finanzen.net/devisen/bitcoin-euro-kurs/historisch


Konzernlagebericht der BCA AG 

  7 

Marktteilnehmer mussten die neuen strengen gesetzlichen Regelungen umsetzen, was ein gerin-
geres Absatzvolumen sowie ein geringeres Produktangebot im Vergleich zum Vorjahr zur Folge 
hatte.  

Außerdem wurde im ersten Quartal der Betrugsfall mit Insolvenz der P&R Container Vertriebs- & 
Verwaltungs-GmbH bekannt. Da viele Vermittler diese Container als Direktinvestment über einen 
langen Zeitraum vermittelt hatten, führte dies zu einem reduzierten Neugeschäft in Geschlossenen 
Fonds, da die betroffenen Vermittler und Kunden sich mit der Aufarbeitung dieser Altfälle beschäf-
tigen mussten. Hinweis: Der BCA-Konzern hatte P&R-Produkte zu keinem Zeitpunkt im aktiven Ver-
trieb. 

Diese beiden Faktoren (MiFID II-Regulierung, P&R-Schadensfall) führten zu einer Umsatzreduzie-
rung: Die Zeichnungssumme sank auf 4,1 Mio. EUR und damit im Vergleich zum Vorjahr (5,4 Mio. 
EUR) um 24%. 

2.1.3 Wettbewerb Investment 

Der BCA-Konzern als Vollsortimenter sieht sich im Investmentbereich im direkten Wettbewerb mit 
anderen, teilweise reinen Investmentpools, die dem Vermittler eine ähnliche Produktpalette zur Ver-
fügung stellen. Die über eine Vielzahl von Plattformen und Depotstellen breit gefächerte Ange-
botspalette des BCA-Konzerns bietet dem freien Vermittler ein weites und unabhängiges Produk-
tuniversum. 

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 
unterhält. Darüber hinaus gibt es noch eine Reihe kleinerer, zum Teil regionaler Pools mit unter-
schiedlicher Geschäftsausrichtung. 

Wettbewerber sind auch Geschäftsbanken, allen voran die Genossenschaftsbanken und Sparkas-
sen, die z. T. mit eigenen Vermögensverwaltungen eine direkte Konkurrenz zu Private Investing dar-
stellen. 

Ein Alleinstellungsmerkmal ist die konzerneigene Bank BfV Bank für Vermögen AG, über die als 
Haftungsdach ebenfalls Investmentfonds vermittelt werden: Kein anderer Pool verfügt über eine 
eigene Wertpapierhandelsbank. 

2.1.4 Ausblick Kapitalmarkt 

Das Klima der Weltwirtschaft hat sich zuletzt zwar etwas eingetrübt, der Internationale Währungs-
fonds11 schätzt die globale Wachstumsrate mit 3,7% (2018) und 3,5% (2019) bzw. 3,6% (2020) aber 
weiterhin recht hoch. 

In den USA zeigen sich erste konjunkturelle Bremsspuren, der IWF prognostiziert analog zur EU-
Kommission ein Wachstum von 2,5% für 2019, erwartet aber für 2020 einen Rückgang auf 1,8%. 
Der Markt sowie die IWF-Experten gehen von einer Verlangsamung der Zinserhöhungen durch die 
FED in 2019 und 2020 aus.  

Der leichte Aufschwung in Deutschland soll weiter anhalten: Für 2018 errechneten die IWF-Exper-
ten und die EU-Kommission 1,5% Wachstum, für 2019 1,3% Wachstum, in 2020 anziehend auf 1,6%. 
Die EZB hat die milliardenschweren Neukäufe von Anleihen zum Jahresende 2018 beendet, eine 
erste Zinserhöhung stellen die Währungshüter aber nicht vor Herbst 2019 in Aussicht. 

Aktuell zeigen die globalen Aktienmärkte eine recht hohe Volatilität. Sie werden von der Erwartung 
der weiter bestehenden Unsicherheiten (unklarer Fortgang bei gegenseitigen Strafzöllen USA/ 
China und Brexit) eher negativ beeinflusst, während die Konjunkturdaten zwar abgeschwächt, aber 
dennoch weiterhin nach oben zeigen. 

2.1.5 Ausblick Investment 

Die regulatorischen Anforderungen der ab 03.01.2018 geltenden EU-Direktive MiFID II wurden in 
der Beratungs- und Abwicklungssoftware DIVA INV fristgerecht umgesetzt. Im Haftungsdach 
(Bank für Vermögen) ist DIVA INV bereits seit 2016 durchgängig im Einsatz. Mit dem Entwurf der 
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Neufassung der FinVermV zum 20.12.2018 wurde die Regulierung der 34f-Vermittler weitgehend 
den MiFID II-Regelungen angepasst. Die notwendigen Änderungen in der Abwicklungssoftware 
DIVA INV wurden bereits umgesetzt, so dass sie Abwicklungsstandard für alle Vermittler ist. 

Die Diskussion um die im Rahmen des Koalitionsvertrags geplante Unterstellung der freien Ver-
mittler unter die BaFin beunruhigt die Berater weiterhin, da in diesem Fall mit weiteren Erschwer-
nissen im Vermittlungsgeschäft zu rechnen ist. 

Unabhängig von den diesbezüglichen Ergebnissen hat die BCA aber schon jetzt die passenden 
Werkzeuge für die Berater zur Verfügung: 

 Das Drei Punkte-Erfolgskonzept gibt den BCA-Vermittlern Richtschnur und Umsetzungsmittel: 

o Einzelberatung: Einzelfonds (Top-100-Liste) und Zielmarktmusterportfolien (Impulsportfo-
lien), seit Anfang 2019 ergänzt um ihre direkte Umsetzung in drei hauseigene Private Inves-
ting-Strategien (ab 10 TEUR: BfV Protect, BfV Allrounder, BfV FutureTrends) 

o Private Investing für Anlagen ab 40 TEUR 
o Die Robo-Advisor-Lösung für Anlagen bis 40 TEUR rundet die Angebotspalette hervorragend 

ab: Seit Einführung des BfV-ETF-Depots Ende Januar 2018 hat der Berater durch das online-
basierte Abwicklungstool eine optimale Lösung auch für kleine Anlagen in Vermögensver-
waltungen. 

 Neben der weiter verbesserten technischen Unterstützung - auch durch DIVA INV - wurde der 
Bereich Investment Research deutlich ausgebaut: Markt- und Produktinformationen, Anlagevor-
schläge, Musterportfolien, Fondsanalysen und vieles mehr wird dem Berater an die Hand gege-
ben. Über Marktgeschehnisse und –bewegungen wird umgehend informiert. 

 Fazit: Technische Mittel und aktuelle inhaltliche Informationen sind gut verzahnt und kombinie-
ren ein umfassendes, bedarfsgerechtes Angebot mit effizienter Abwicklung. 

2.1.5.1 Ausblick geschlossene Fonds / Sachwerte 

Für das Geschäftsjahr 2019 erwarten wir einen Zuwachs gegenüber 2018, da das aktive Vertriebs-
konzept in diesem Produktbereich bei den Vertriebspartnern der BCA weiter ausgebaut werden soll: 
Aufgrund größerer Schwankungen am Kapitalmarkt soll wieder vermehrt auf das Produktvehikel 
der Geschlossenen Fonds / Alternativen Investmentfonds (AIF) gesetzt werden, um neben den 
Bank- und Börsenprodukten auch Sachwertanlagen in das Kundenportfolio beimischen zu können. 

2.2 Markt und Wettbewerb Versicherung 

2.2.1 Markt Versicherung 

2.2.1.1 Lebensversicherung 

Das Niedrigzinsumfeld ist für die Lebensversicherungssparte weiterhin Veränderungstreiber und 
Herausforderung gleichermaßen: Sinkende Margen und erhöhter Kostendruck führt bei Produktge-
bern und Vertrieben zu einer Fokussierung auf Altersvorsorgelösungen mit geringeren Garantien 
und Biometrieprodukten. Weitere Impulse konnte der Gesetzgeber dem Altersvorsorgemarkt mit 
dem Betriebsrentenstärkungsgesetz geben. 

 Über das zum 01.01.2018 in Kraft getretene Betriebsrentenstärkungsgesetz (BRSG) wurde zum 
einen der steuerliche Förderrahmen auf 8% der Beitragsbemessungsgrenze West inkl. etwaiger 
Arbeitgeberzuschüsse erhöht. 

 Die verpflichtende Weitergabe der Sozialversicherungsersparnis in Höhe von 15% des Umwand-
lungsbetrages ab dem 01.01.2019 für neue Entgeltumwandlungsvereinbarungen hat bereits zu 
einer erhöhten Gesprächsbereitschaft der Arbeitgeber zum Thema betriebliche Altersvorsorge 
geführt. Daraus sind mittelfristig weitere Impulse zu erwarten. 

 Die Einführung des Sozialpartnermodells konnte in 2018 aufgrund fehlender Vereinbarungen 
zwischen den Arbeitgebern und Gewerkschaften noch keinen positiven Effekt entfalten. Hier 
bleibt die Umsetzung in die jeweiligen Tarifverträge und Akzeptanz bei den Arbeitnehmern ab-
zuwarten.  
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Die Umsetzung der Angemessenheits- bzw. Geeignetheitsprüfung durch Produktanbieter und Ver-
gleichsrechner erfolgte in sehr unterschiedlicher Ausprägung. Dies führte bei Beratern und Vermitt-
lern zu Beginn zu einem zurückhaltenden Vertriebsinteresse in den entsprechenden Produkten. 
Eine einheitliche Lösung ist weiterhin nicht in Aussicht und wird somit mittelfristig ein Hemmschuh 
für den Vertrieb der betroffenen Versicherungsanlageprodukte bleiben. 

2.2.1.2 Krankenversicherung 

Auch in 2018 mussten einige Krankenversicherer aufgrund des Niedrigzinsumfeldes den Rech-
nungszins zur Tarifkalkulation senken und somit die Beiträge erhöhen. Allerdings haben nur noch 
wenige Gesellschaften diesen Schritt vollziehen müssen, so dass die Wirkung auf den Markt gering 
geblieben ist. Der Bedarf an Absicherung im Krankheitsfall ist nach wie vor leicht ansteigend. So-
wohl die Krankenzusatzversicherung, aber auch insbesondere die betriebliche Krankenversiche-
rung wurden häufiger angefragt. 

Auch die Krankenvollversicherung konnte sich, trotz wiederkehrender Beitragsanpassungen, auf 
einem stabilen Niveau behaupten. Insgesamt hat die Krankenversicherung bei Beratern und Kun-
den wieder an Bedeutung gewonnen. 

2.2.1.3 Sachversicherung 

Die private Sachsparte ist weiterhin von einem starken Verdrängungswettbewerb und der Digitali-
sierung der Prozesse geprägt. In diesem Umfeld konnte sich die BCA in 2018 behaupten und das 
Geschäft steigern. Der Ausbau der Gesellschaften und Tarife im Gewerberechner war erneut ein 
Umsatztreiber im Firmen- und Gewerbegeschäft. Neue digitale Marktteilnehmer konnten zeitnah 
als Produktpartner angebunden und den BCA Partnern angeboten werden.  

2.2.2 Wettbewerb Versicherung 

Der BCA-Konzern steht in einem sich stark verändernden Markt mit wachsendem Wettbewerb: An-
bieter und Vergleichsportale im Internet können sich zunehmend behaupten, die Konsolidierung im 
Poolsegment führt zu größeren Einheiten, unabhängige Anbieter von technischen Lösungen (Ver-
gleichsrechner, CRM, Beratung) werden von großen Marktteilnehmern gekauft. Der Druck auf klei-
nere Einheiten wächst kontinuierlich und zwingt zu Wachstum und/oder technischen Innovationen. 
Als bedeutende Wettbewerber im Versicherungsbereich gelten derzeit die Jung, DMS & Cie. AG, die 
blau direkt GmbH & Co. KG, die VEMA Versicherungs-Makler-Genossenschaft eG, die Fonds Finanz 
Maklerservice GmbH und die Hypoport AG. 

Mit einer ausgeprägten fachlichen Unterstützung, einer zukunftssicheren digitalen Strategie und 
Prozessen, bietet die BCA den angebundenen Partnern die entscheidenden Mehrwerte für das Ver-
sicherungsgeschäft. 

2.2.3 Rückblick Versicherung 

In Anbetracht der aktuellen Marktveränderungen lag der Fokus auf der weiteren Verbesserung, Ver-
vollständigung und maschinellen Verarbeitung von Kunden- und Vertragsdaten, sowie dem durch-
gängigen Beratungsworkflow mit Tarifvergleich, Angebotserstellung und VVG konformen Vertrags-
unterlagen. In Verbindung mit der neuen Anwendung DIVA Vers bietet die BCA den Vermittlern eine 
gesellschaftsübergreifende Plattform zur digitalen Kundenverwaltung mit automatisierter Einspie-
lung der Vertragsdaten. Die technische Infrastruktur im Versicherungsbereich konnte für zukünf-
tige Anwendungen, wie z. B. die neu verabschiedete DIN 77230 zur Basis-Finanzanalyse für Privat-
haushalte, ausgebaut werden. 

Trotz der allgemein anspruchsvollen Rahmenbedingungen konnte das Versicherungsgeschäft wei-
ter stabil und organisch ausgebaut werden (Erlöszuwachs 3,5%; Ergebnisbeitrag +3,9%). 

 Das Erlösniveau im Lebensversicherungsbereich konnte trotz veränderter Vergütungsmodelle 
nach LVRG durch den weiteren Ausbau im Bereich Arbeitskraftabsicherung und der betriebli-
chen Altersvorsorge um erfreuliche +5,9% gesteigert werden (Ergebnisbeitrag +8,6%). 
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 Im Krankenversicherungsbereich war neben steigenden Stückzahlen bei den Zusatzversiche-
rungen die steigende Nachfrage nach der betrieblichen Krankenversicherung ursächlich für die 
Steigerung der Erlöse um 8,2% (Ergebnisbeitrag +3,0%). 

 Das Sach- bzw. Kompositgeschäft trägt mit einer Erlössteigerung von 2,0% bzw. Steigerung des 
Ergebnisbeitrages um 7,4% positiv zum Gesamtergebnis bei. Steigende Stückzahlen im Kfz-Ge-
schäft, der Ausbau des Gewerbegeschäfts sowie Bestands-übertragungen bzw. Umdeckungen 
sorgten für den positiven Verlauf in 2018. 

2.2.4 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. Mit der DIN 77230 hält 
das erste Mal eine allgemeingültige Norm zur Analyse privater Haushalte Einzug in die Branche 
und wird die Qualität der Finanzberatung langfristig noch einmal verbessern. Die Digitalisierung der 
Prozesse von Tarifierung über Angebot bis zum Abschluss wird als Erfolgsfaktor noch mehr an 
Bedeutung gewinnen. Dies auch im Hinblick auf sinkende Margen, steigenden Kostendruck und 
Abbau von Kapazitäten bei den Produktgebern. Somit werden sowohl Vertriebe und Vermittler wie 
auch Pools und nicht zuletzt die Versicherer auf effiziente Prozesse angewiesen sein, um erfolg-
reich am Markt bestehen zu können. 

Die Entwicklung und Pflege solcher digitalen Systeme bedingt eine entsprechende finanzielle Aus-
stattung, technisches Know-how und qualifizierte Mitarbeiter. Viele Marktteilnehmer können diese 
Aufgabe zukünftig nicht mehr aus eigener Kraft lösen und suchen hier nach Lösungen unter einem 
größeren Dach. Mit der technischen Infrastruktur, der Kapitalausstattung, den Services und Dienst-
leistungen für den freien Vermittlermarkt bietet die BCA mit ihrem Geschäftsmodell sowohl dem 
Makler wie auch dem Mehrfachagenten eine zukunftssichere Plattform zur Abwicklung des Versi-
cherungsgeschäfts. 

Durch ständige Weiterentwicklungen der Serviceplattform DIVA Vers, neuen Funktionalitäten sowie 
einer Kunden-App mit automatisierter Dateneinspielung profitieren die angebundenen BCA Partner 
und deren Kunden von den Vorteilen eines gesellschaftsübergreifenden Anbieters im Poolmarkt. 
Technische Einzelheiten dazu siehe Abschnitt 4.1.2 

Die Geschwindigkeit des technischen Fortschritts, rechtliche Rahmenbedingungen, Kosten- und 
Margendruck beschleunigen den Konzentrationsprozess der Vermittler auf größere Einheiten bzw. 
Intermediäre. Diese Entwicklung bietet für die Marktpositionierung und Ausrichtung des Geschäfts-
modells der BCA im Versicherungsbereich erhebliche Chancen. Um diese Chancen zu nutzen und 
die erfolgreichen 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. So wird der zügige Ausbau von DIVA und 
Kunden-App zu einer ganzheitlichen und digitalen Prozess-, Daten- und Service-Plattform weiter 
beschleunigt. 

Daneben werden in 2019 innovative BCA-eigene Deckungskonzepte eingeführt, die Vorteile für die 
Endkunden mit Ertragsvorteilen für die BCA und ihre Partner (Vermittler) kombinieren. 
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3 Lage 

3.1 Ertragslage 

Entwicklung der Gewinn- und Verlustrechnung 

Die Konzernumsätze sanken im Jahr 2018 um 1,42 Mio. EUR (­2,7 %) auf 51,18 Mio. EUR (VJ: 
52,60 Mio. EUR). 

Während der Investmentbereich (inklusive Private Investing, Depot-/Servicegebühren und ge-
schlossene Fonds) Erlösrückgänge von ­1,97 Mio. EUR (­5,6%) auf 33,04 Mio. EUR hinnehmen 
musste, wuchsen die Versicherungserlöse um +0,55 Mio. EUR (+3,5%) auf 16,50 Mio. EUR. Die 
sonstigen betrieblichen Erträge liegen mit 0,57 Mio. EUR um 0,25 Mio. EUR (+77,0%) über dem Vor-
jahreswert (0,32 Mio. EUR). Wesentliche Ursachen für den Rückgang im Investmentbereich sind die 
Kaufzurückhaltung der Anleger und das zum Vorjahr niedrigere Kursniveau der weltweiten Aktien-
märkte. 

Die Umsatzerlöse in Höhe von 51,18 Mio. EUR (VJ: 52,60 Mio. EUR / ­2,7%) enthalten im Wesentli-
chen Provisionserlöse, die sich wie folgt aufteilen: 

Angaben in TEUR 2018 

Provisionserlöse 50.922 

davon:  

offene Fonds (inklusive Private Investing, Depot-/Servicegebühren) 32.677 

geschlossene Beteiligungen 360 

Sachversicherung 8.456 

Lebensversicherung 4.802 

Krankenversicherung 1.106 

Folgeprovision 1.378 

Superprovision 480 

VSH 283 

Sonstiges 1.380 

Der Aufwand aus weitergegebenen Provisionen und sonstigen bezogenen Leistungen (40,32 Mio. 
EUR, VJ: 41,61 Mio. EUR / ­1,29 Mio. EUR / ­3,1%) hat sich nahezu parallel zu den Gesamterlösen 
entwickelt. Hierbei handelt es sich überwiegend um weitergeleitete Provisionen an angeschlos-
sene Vermittler. Dieser Aufwand stellt zum größten Teil die Gegenposition zu den Umsatzerlösen 
dar. 

Der Personalaufwand ist im Konzern um 0,20 Mio. EUR (3,5%) auf 5,73 Mio. EUR (VJ: 5,53 Mio. 
EUR) gestiegen. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen (Sachaufwendungen) stiegen um 
0,71 Mio. EUR (18,0%) auf 4,66 Mio. EUR (VJ: 3,95 Mio. EUR). Hintergrund der Kostensteigerung ist 
die bereits im vierten Quartal 2017 begonnene Neuausrichtung des BCA Konzerns: neben investi-
ven Maßnahmen (insb. Stärkung der Marke BCA, Relaunch der BCA-Webseite, Weiterentwicklung 
der Serviceplattform DIVA Vers und neue Kunden-App) fielen auch Einmalkosten für die Anbah-
nung strategischer Akquisitionen an, die zum Erwerb der neuen Tochtergesellschaft asuro GmbH, 
Frankfurt, mit Kaufvertrag vom 05.02.2019 mit wirtschaftlicher Wirkung zum 01.01.2019 führten. 

Die Personal- und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lagen in 2018 auf Planungsniveau. 

Für das Geschäftsjahr 2018 ist – wie bereits für das Geschäftsjahr 2017 -keine Ausschüttung der 
MehrWert GmbH enthalten. 

Insgesamt schließt der Konzern das Geschäftsjahr 2018 mit einem positiven Ergebnis nach Steu-
ern in Höhe von 316 TEUR (Vorjahr: 850 TEUR) sowie einem Jahresüberschuss von 322 TEUR (im 
Vorjahr: 848 TEUR). 
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3.2 Finanz- und Vermögenslage 

3.2.1 Anlagevermögen 

Der Bilanzwert des Anlagevermögens verringerte sich primär durch die planmäßigen Abschreibun-
gen um 0,42 Mio. EUR (-29,0%) auf 1,03 Mio. EUR. Im Geschäftsjahr 2018 wurden keine außerplan-
mäßigen Abschreibungen vorgenommen. 

In 2018 wurden keine selbst geschaffenen immateriellen Vermögensgegenstände aktiviert. Nach 
planmäßigen Abschreibungen wird zum Bilanzstichtag ein Buchwert für immaterielle Vermögens-
gegenstände von insgesamt 0,39 Mio. EUR ausgewiesen (VJ: 0,69 Mio. EUR / -0,30 Mio. EUR / 
­43,5%). Davon entfallen 0,18 Mio. EUR auf selbst geschaffene Vermögensgegenstände (Software 
Business Plus; Vorjahr: 0,57 Mio. EUR). 

3.2.2 Umlaufvermögen 

Das Umlaufvermögen lag mit 16,38 Mio. EUR um ­0,89 Mio. EUR (­5,2%) unter dem Vorjahreswert 
von 17,27 Mio. EUR. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Höhe von 8,06 Mio. EUR 
(VJ: 8,64 Mio. EUR / ­0,58 Mio. EUR / ­6,7%) beinhalten im Wesentlichen Forderungen gegenüber 
den Produktgesellschaften (u. a. Versicherungen und Kapitalverwaltungsgesellschaften) aus Pro-
visionsabrechnungen für den Monat Dezember 2018. Die Restlaufzeit beträgt insgesamt weniger 
als ein Jahr. Die liquiden Mittel in Form von Guthaben bei Kreditinstituten sanken um 0,49 Mio. EUR 
(­5,8%) auf 7,99 Mio. EUR (VJ: 8,48 Mio. EUR). 

3.2.3 Eigenkapital 

Zum 31.12.2018 sank das Eigenkapital des BCA-Konzerns von 7,34 Mio. EUR auf 7,21 Mio. EUR. 
Die Veränderung (-0,13 Mio. EUR / ­1,8%) resultiert aus dem Konzernjahresüberschuss und der Di-
videndenausschüttung für das Geschäftsjahr 2018. Die Eigenkapitalquote (Verhältnis Eigenkapital 
zur Bilanzsumme, unbereinigt) stieg auf 40,9% (VJ: 38,8%). 

3.2.4 Rückstellungen 

Die Rückstellungen weisen zum Bilanzstichtag ein Volumen von 0,93 Mio. EUR (VJ: 1,24 Mio. EUR 
/ ­0,31 Mio. EUR / ­25,0%) auf. Die Steuerrückstellungen betragen per 31.12.2018 0,22 Mio. EUR 
(VJ: 0,47 Mo. EUR / ­0,25 Mio. EUR / ­53,2%). Unter der Position „sonstige Rückstellungen“ werden 
0,71 Mio. EUR (VJ: 0,77 Mio. EUR / ­0,06 Mio. EUR / ­7,8%) ausgewiesen. 

Nach BilMoG wurden in der Pensionsrückstellung der volle nach § 6a EStG rückstellungsfähige 
Betrag sowie 1/15 des Unterschiedsbetrages zwischen der Berechnung der Pensionsrückstellung 
nach § 253 Abs. 2 HGB gegenüber der Berechnung nach Steuerrecht passiviert. Darüber hinaus 
wurde zum 31.12.2018 das den Pensionsverpflichtungen zugehörige Deckungsvermögen der 
Rückdeckungsversicherungen mit diesen verrechnet, der Restbetrag von 44 TEUR (VJ: 51 TEUR / 
­7 TEUR / ­13,7%) wird nach § 246 Abs. 2 HGB als aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermögens-
verrechnung ausgewiesen. 

3.2.5 Verbindlichkeiten 

Die Verbindlichkeiten bewegen sich unter Vorjahresniveau und betrugen am Bilanzstichtag 
9,42 Mio. EUR (VJ: 10,26 Mio. EUR / ­0,84 Mio. EUR / ­8,18%). Die Verbindlichkeiten resultieren im 
Wesentlichen aus Lieferungen und Leistungen. Die Position Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen in Höhe von 8,84 Mio. EUR (VJ: 9,87 Mio. EUR / ­1,03 Mio. EUR / ­10,4%) beinhaltet zum 
größten Teil die Provisionsabrechnungen für den Monat Dezember 2018. Diese bestehen gegen-
über den angeschlossenen Vermittlern/Maklern des BCA-Konzerns und wurden fast vollständig im 
Januar und Februar 2019 an diese ausgezahlt. Auf Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen mit 
denen ein Beteiligungsverhältnis besteht resultieren 0,2 Mio EUR (VJ: 0,00 EUR).  

3.2.6 Latente Steuern 

Im Rahmen der Überleitung der Handelsbilanzen I auf die Handelsbilanzen II wurden im Geschäfts-
jahr passive latente Steuern in Höhe von 52 TEUR mit aktiven latenten Steuern verrechnet. Die sich 
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bei dieser Verrechnung der latenten Steuern zum 31.12.2018 ergebenden Aktivüberhänge wurden 
gemäß dem Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB nicht angesetzt. 

Aus Konsolidierungsmaßnahmen sowie aus der Anwendung der Equity-Methode resultierten keine 
latenten Steuern im Sinne von § 306 HGB. 

3.2.7 Erläuterungen zur Liquiditätslage 

Die liquiden Mittel bzw. das Guthaben bei Kreditinstituten sanken im Jahr 2018 auf 7,99 Mio. EUR 
(Vorjahr: 8,48 Mio. EUR / ­0,49 Mio. EUR / ­5,8%). Die Liquiditätslage im Konzern ist angemessen, 
Engpässe werden nicht erwartet. 
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4 Bereichsberichte 

4.1 IT 

4.1.1 Investment (IT) 

Im Geschäftsjahr 2018 hat die BCA den Maklern zwei Robo Advisor zur Verfügung gestellt, zum 
einen für die Anlage in ETF-Depots und zum anderen für die Anlage in einer fondsbasierten Vermö-
gensverwaltung: 

 Mit dem Robo-Advisor für ETF-Depots können mit minimalem Aufwand ETF-Depots online ab-
geschlossen werden. Daher eignen sie sich auch schon für kleine Anlagevolumina und die Kun-
den sind jederzeit liquide, da es keine festen Laufzeiten gibt. 

 Mit dem Robo-Advisor PRIVATE INVESTING kann die Online-Depoteröffnung für ausgewählte 
Vermögensverwaltungsstrategien schnell, einfach und ortsunabhängig durchgeführt werden. 
PRIVATE INVESTING erlaubt es den Maklern, ausgewählte Vermögensverwaltungsstrategien 
auf ihrer eigenen Website anzubieten. Inklusive Online-Legitimation ist die Beratung von der 
Strategieauswahl bis hin zum Depoteröffnungsantrag ohne Unterschrift in nur 15 Minuten mög-
lich. Die Depoteröffnung erfolgt innerhalb von 24 Stunden. 

Für die Kunden des Maklers stellt die BCA eine Kunden-App zur Verfügung, die dem Kunden eine 
Übersicht aller seiner Versicherungen und Depots auf seinem Smartphone bereitstellt. Der Makler 
kann seinen Kunden auch alle zugehörigen Dokumente datenschutzkonform über die Kunden-App 
zur Verfügung stellen. 

4.1.2 Versicherungsbereich (IT) 

In 2018 hat die BCA den Maklern eine neue webbasierte Serviceplattform DIVA Vers für ein CRM 
(Kundenverwaltung und ­pflege) und eine Versicherungslösung zur Verfügung gestellt. Neben den 
CRM-Funktionalitäten ist auch ein umfangreicher Beratungsworkflow mit „Warenkorbsystematik“ 
für Versicherungen mit integriertem Vergleichsrechner und automatisch erstelltem Beratungspro-
tokoll enthalten.  

Viele Funktionen der CRM-Lösung erleichtern dem Makler die Arbeit, beispielsweise die automati-
sche Mitteilung von Änderungen bei Namen, Adresse und Bankverbindung ihrer Kunden. Der elek-
tronische Postabruf für Versicherungsdokumente wurde stark ausgebaut, so dass das Aufkommen 
an Papierpost beim Makler deutlich reduziert werden konnte. 

In der Kunden-App kann der Kunde des Maklers auch seine Versicherungsverträge einsehen. Zu-
sätzlich kann er eigene Verträge eingeben, um einen kompletten, digitalen Finanzordner anzulegen. 

4.1.3 Rechenzentrum (IT) 

Der Einsatz aktueller Hardware mit entsprechenden Supportverträgen minimiert Hardwarerisiken. 
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 An-
forderungen wie Datenwachstum und Sicherheit geeignet. 

Das Sicherheitsniveau wird auch bei der Software dauerhaft hoch gehalten. Durch Nutzung einer 
Virtualisierungsumgebung (VM-Ware) in der aktuellsten Version und die langjährige Microsoft Part-
nerschaft arbeitet die BCA AG immer mit der neuesten Servertechnologie, sei es als Betriebssys-
tem oder als Anwendungsserver. Der Einsatz neuester Next-Generation-Firewall-Technologien run-
det den hohen IT-Sicherheitsstandard ab. 

Im vergangenen Jahr wurde erneut eine Serviceverfügbarkeit von 99,95% erreicht. 

4.1.4 Ausblick (IT) 

Die BCA AG wird die neue bzw. erweiterte webbasierte DIVA Vers/INV/CRM zu einer digitalen Da-
ten-Prozess und Serviceplattform ausbauen: Weitere Funktionalitäten wie beispielsweise Kalen-
dereintragungen, Aufgabenerstellung, Wiedervorlagen und Vorschläge zur Bestandsoptimierung 
sollen die Prozesse des Maklers noch weiter vereinfachen und automatisieren. 
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4.2 Marketing 

In 2018 wurde die Ende 2017 erarbeitete Markenstrategie der BCA und die daraus abgeleitete Po-
sitionierung konsequent umgesetzt und im Markt beworben. Im Rahmen der erfolgreich etablierten 
Hausmesse „BCA Heimspiel“ in Oberursel feierten unsere neue Marke, die neue Webseite und un-
ser neues CI-Konzept ihre erfolgreichen Premieren. Im Rahmen interner Workshops wurden alle 
Mitarbeiter vom neuen Auftritt und den damit verbundenen hohen Ansprüchen an Kommunikation, 
Serviceversprechen und veränderter Aufstellung über alle Unternehmensebenen mitgenommen. 

Im Jahresverlauf konzentrierten sich die Aktivitäten unter anderem auf die Neugestaltung all unse-
rer Marketing- und vertriebsunterstützenden Unterlagen, den weiteren Ausbau der Webinhalte und 
den Aufbau eines effizienten Suchmaschinenmarketings. Die deutliche Steigerung der Leserschaft 
des BCA-Newsletters sowie die hohe Resonanz auf unsere Roadshow „SMART MAKLER TOUR“ an 
sechs Standorten und die große Besucherzahl bei unserem DKM-Auftritt belegen zunehmendes 
Interesse der Vermittlerschaft an unseren Dienstleistungen. Darüber hinaus wurde der Launch der 
neuen Versicherungs- und CRM-Funktionalitäten in der digitalen Plattform DIVA mit einer breit an-
gelegten Kommunikationskampagne unterstützt. 

Mit dem Ziel der stetigen Optimierung der Kommunikation wurde unser Magazin „BCA Top News“ 
einer umfassenden Überarbeitung unterzogen. Im Ergebnis entstand ein unabhängiges Magazin 
mit dem Anspruch neben den treuen Lesern innerhalb der BCA-Partnerschaft auch hohe Aufmerk-
samkeit im Markt der freien Vermittler zu erzielen. Die Premierenausgabe ist unter dem neuen Na-
men „Insider“ zum Fondskongress im Januar 2019 erschienen. 

Im Bereich Presse- und Öffentlichkeitsarbeit setzte sich in 2018 der positive Trend des vergange-
nen Jahres fort. Unser „BCA-Pressedialog“ erfreute sich erneut großem Zulauf der maßgeblichen 
Journalisten. Überdies ist ein deutlicher Anstieg der Presseerwähnungen in den relevanten Medien 
zu verzeichnen. 

Für 2019 stehen der Abschluss des bereits Ende 2018 gestarteten Projektes „Markenrelaunch Bank 
für Vermögen“, eine Unterstützungskampagne für freie Makler im Bereich Onlinemarketing, die Er-
schließung weiterer Social-Media-Aktivitäten, sowie die kontinuierliche Erhöhung der Präsenz der 
BCA und der Bank für Vermögen über alle Kommunikationskanäle auf unserer Agenda. 

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 Kooperationen, wie beispielsweise FONDSNET. In allen anderen 
Betriebsbereichen vergibt die BCA nur eingeschränkt Aufträge an externe Outsourcing-Partner. 

Zum Bilanzstichtag am 31.12.2018 waren im BCA Konzern 77 Mitarbeiter beschäftigt (ohne Vor-
stand; Vorjahr: 71). 

Kopfzahlen 
Jahr 

Männlich 
dv. Teilzeit 

Weiblich 
dv. Teilzeit 

2018 48 0 29 13 

2017 44 0 27 13 

4.4 Vertrieb 

Die BCA hat in 2018 den Vertrieb personell neu aufgestellt. Neben der Leitung wurden die drei Ge-
biete Nord/Mitte/Süd neu besetzt. Das Vertriebsteam sichert eine professionelle Beratung der Ver-
mittler in allen Geschäftsbereichen rund um das Produktsortiment der BCA und forciert den Ver-
trieb BCA-eigener Produktlösungen und Dienstleistungen. Hinzu kommt die Unterstützung bei Ver-
triebskampagnen und Veranstaltungsformaten für die BCA-Partner wie Messen, Roadshows, Ver-
triebsevents und Schulungen. Die enge Zusammenarbeit mit dem BCA Back-Office erweitert und 
verbessert die Unterstützungsmöglichkeiten für die Vermittler. 
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5 Prognose-, Chancen- und Risikobericht 

5.1 Prognosebericht 

Im Geschäftsjahr 2019 werden wieder einige Maßnahmen zur weiteren Anpassung der BCA-Ange-
bote an die veränderten Partnerbedürfnisse durchgeführt. Trotz der damit verbundenen einmaligen 
Investitionsaufwendungen rechnet die Gesellschaft bei unveränderten wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen im operativen Geschäft (ohne Beteiligungsergebnis) mit einem deutlich verbesserten 
Ergebnis. 

Unveränderte wirtschaftliche Rahmenbedingungen meint hier insbesondere die Beibehaltung eines 
robusten globalen Wirtschaftswachstums ohne Verwerfungen bei Wechselkursen (insbesondere 
nicht bzgl. Euro-USD), bei marktrelevanten Rohstoffen (z. B. Gold, Rohöl, seltene Erden), durch 
Staatsschulden-/Regierungskrisen, Brexit etc. oder bei Inflationsraten in den G7- bzw. den G20-
Ländern. Wir gehen außerdem von einer Seitwärtsbewegung an den globalen Aktienmärkten aus 
(DAX im Jahresdurchschnitt 2019 bei ca. 10.800 Punkten), bei anhaltender Niedrigzinsphase in der 
Eurozone und Fortsetzung der moderaten Zinssteigerungen in den USA. 

Zur Stärkung unserer Wettbewerbsposition werden in 2019 noch Arrondierungen erfolgen. Die We-
banwendung DIVA wird beim CRM (Kundenverwaltung) weiter modernisiert und auch die Teile für 
das Versicherungsgeschäft (regulierungskonforme Beratungs- und Beantragungsprozesse mit ein-
fachem Handling per Warenkorbfunktion, Ausbau BiPRO-Normen etc.) werden weiter vervollstän-
digt (Bedarfsanalysen, Bestandscheck). Die Kunden-App, eine White-Label-App für die Kunden der 
Makler, wird ebenfalls weiter ausgebaut. 

Auch in 2019 soll eine gezielte Marktbearbeitung in Kombination mit einer ganzheitlichen und digi-
talen Prozess-, Daten- und Service-Plattform für organisches Wachstum sorgen. Zusätzliche BCA-
eigene Deckungskonzepte werden das Angebot im Versicherungsgeschäft abrunden. Unterstüt-
zend soll die Honorarvermittlung als neues Geschäftsfeld etabliert werden. Darüber hinaus werden 
produktbezogene Kooperationen sondiert. 

5.2 Chancenbericht 

Die BCA 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 (digitali-
sierten) Geschäftsprozesse, mit einer in der Branche guten Finanzkraft und mit einer soliden Ge-
sellschafterstruktur 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. 

Zusammen mit den bereits im vorherigen Abschnitt (Prognosebericht) vorgestellten Maßnahmen 
zur weiteren Verbesserung unserer Wettbewerbsposition und der beabsichtigten Einbindung der 
seit 2017 verbreiterten Gesellschafterbasis in die Vertriebsaktivitäten sehen wir gute Chancen, die 
in Teilen ambitioniert geplante Ziele für 2019 zu erreichen. 

Durch die insbesondere in den letzten beiden Geschäftsjahren vollzogene Umsetzung der MiFID II-
Richtlinie hat die BCA ihren Partnern die Umsetzung der neuen Vorschriften mit technischer Unter-
stützung effizient und zum Nutzen des Endkunden ermöglicht. 

Zusätzlich wird intensiv an weiteren Maßnahmen zur Steigerung der Partnerbindung und der noch 
besseren Ausschöpfung vorhandener Geschäftspotenziale gearbeitet. Nicht zuletzt hierfür wurde 
das FinTech asuro als verlängerte IT-Werkbank eingekauft: Die mit Spezial-Know-how zum Versi-
cherungsmarkt ausgestattetem zusätzlichen Entwicklerkapazitäten werden für den schrittweisen 
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Ausbau der BCA-Systeme genutzt. Bereits in 2019 werden mehrere asuro-Tools den Werkzeugkas-
ten für die BCA-Partner ergänzen, insbesondere im Versicherungsgeschäft. 

5.3 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. 

Die Vorstände bzw. Geschäftsführer im BCA-Konzern handeln grundsätzlich konservativ, gehen 
also nur solche Risiken ein, die geschäftsbedingt eingegangen werden müssen. Die Risiken der 
BCA werden dezentral durch Verantwortliche in den einzelnen Unternehmen erfasst und unterlie-
gen einer zentralen wie auch dezentralen regelmäßigen Kontrolle. Der Vorstand hat das Risikocon-
trolling so aufgebaut, dass er fortlaufend über die Risiken informiert wird und der Aufsichtsrat re-
gelmäßige bzw. Ad-hoc-Informationen über die Risiken des BCA-Konzerns erhält. Besondere Vor-
kommnisse, wie beispielsweise die Evidenz besonderer Risiken und die Notwendigkeit des (unver-
züglichen) Tätigwerdens des Vorstands, berichtet der Risikocontroller umgehend an den Vorstand. 

Der BCA-Konzern hat folgende Ereignisse identifiziert, welche die Geschäftstätigkeit negativ beein-
flussen 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, ungeordneter Brexit, 

weitere Stärkung nationalistischer, fremdenfeindlicher oder protektionistischer Parteien etc.) 

 weitere Regulierungsmaßnahmen im Finanzdienstleistungssektor mit negativem Einfluss auf 
die Einnahmenseite des BCA-Konzerns 

5.3.1 Risikocontrolling 

Für die erfolgs- und risikoorientierte Geschäftssteuerung werden im BCA-Konzern folgende sechs 
Risikoarten überwacht:  

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

5.3.1.1 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 Entscheidung der Geschäftsleitungen. 

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-
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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. 

5.3.1.2 Preisrisiken 

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

Wesentliche Preisrisiken geht die BCA nicht ein. 

5.3.1.3 Liquiditätsrisiken 

Liquiditätsrisiken haben für die BCA untergeordnete Bedeutung. Es werden keine Barmittel oder 
Einlagen von Kunden entgegengenommen und die BCA ist nicht im Bereich des Einlagengeschäfts 
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 minimal sind. 
Auch die von wirtschaftlichen Zielen abhängige Schlusszahlung wird aller Voraussicht nach aus 
den Zahlungsmittelrückflüssen und -überschüssen der neuen Tochtergesellschaft geleistet wer-
den können. 

5.3.1.4 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. 

5.3.1.5 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. 

5.3.1.6 Strategische Risiken 

Strategische Risiken bezeichnen für die BCA 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 in Kürze und regelmäßig weitere zeitgemäße 
Innovationen bereitstellen. 

Rechtssicherheit und rechtliche Planungssicherheit sind für den BCA-Konzern als Teil des deut-
schen Finanzsektors sehr wichtig. Aktuell führen verspätete und uneinheitliche nationale Regelun-
gen (vgl. Abschnitt 1.3) zu einer gewissen Verunsicherung der Branche und zu unnötigen Doppel-
aufwendungen. Wir arbeiten eng mit den relevanten Verbänden zusammen und hoffen, dass die 
neue Bundesregierung hier schnell transparente und verbindliche Rahmenbedingungen schafft. 
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Aktuell sind aus der Legislative noch immer Diskussionen zu sogenannten Provisionsdeckelungen 
(bspw. im Versicherungsbereich) oder zur Verwendung von Bestandsprovisionen im Investment-
bereich zu vernehmen. Wir sehen daher ein nicht unbeachtliches Risiko, dass die derzeitigen Pro-
visionseinnahmen künftig durch andere Einnahmequellen ersetzt werden müssen. 
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Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers 

An die BCA AG, Oberursel 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Konzernabschluss der BCA AG, Oberursel, und ihrer Tochtergesellschaften 
(der Konzern) – bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2018, der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der Konzernkapital-
flussrechnung für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie 
dem Konzernanhang, einschließlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der BCA AG, Oberur-
sel, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse 

• entspricht der beigefügte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den 
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage des Konzerns 
zum 31. Dezember 2018 sowie seiner Ertragslage für das Geschäftsjahr vom 
1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 und 

• vermittelt der beigefügte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von 
der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlage-
bericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzli-
chen 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 Einwendun-
gen gegen die Ordnungsmäßigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts 
geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Über-
einstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) 
festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Un-
sere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwor-
tung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts“ unseres Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den 
Konzernunternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den deutschen handelsrechtli-
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chen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. Wir sind der Auffassung, 
dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als 
Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht 
zu dienen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Konzernabschlusses, 
der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und dafür, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze 
ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen 
Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in Übereinstimmung mit den deut-
schen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig bestimmt haben, um die 
Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen – beab-
sichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist. 

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verant-
wortlich, die Fähigkeit des Konzerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind 
sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfüh-
rung der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche 
Gegebenheiten entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Konzernla-
geberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie 
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen 
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Vorkeh-
rungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstel-
lung eines Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen 
gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise für 
die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses 
des Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. 
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Konzernabschlusses und 
des Konzernlageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Konzernab-
schluss als Ganzes frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen 
Darstellungen ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der 
Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernab-
schluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den 
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünfti-
gen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unse-
re Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht 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 Wirtschafts-
prüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 
durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstel-
lungen können aus Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich 
angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder insge-
samt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffe-
nen wirtschaftlichen Entscheidungen 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 Konzernabschluss und im Konzernla-
gebericht, 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 Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstößen höher als bei 
Unrichtigkeiten, da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, Fälschungen, be-
absichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraft-
setzen interner Kontrollen beinhalten können. 

• gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Konzernabschlusses 
relevanten internen Kontrollsystem und den für die Prüfung des Konzernlagebe-
richts relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu 
planen, die unter den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit 
dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben. 
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• beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten geschätzten Werte und damit zusammenhän-
genden Angaben. 

• ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzli-
chen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachwei-
se, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder 
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit des Konzerns 
zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem 
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-
tet, im Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Konzernab-
schluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese An-
gaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir 
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres 
Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder 
Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass der Konzern seine Unterneh-
menstätigkeit nicht mehr fortführen kann. 

• beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernab-
schlusses einschließlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrun-
de liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernab-
schluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 
Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermö-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. 

• holen wir ausreichende geeignete Prüfungsnachweise für die Rechnungslegungs-
informationen der Unternehmen oder Geschäftstätigkeiten innerhalb des Konzerns 
ein, um Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht ab-
zugeben. Wir sind verantwortlich für die Anleitung, Überwachung und Durchfüh-
rung der Konzernabschlussprüfung. Wir tragen die alleinige Verantwortung für un-
sere Prüfungsurteile. 

• beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, 
seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des 
Konzerns. 
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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\&
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