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1 Regulatorische Einordung 
Wertpapierinstitute unterliegen seit dem 26. Juni 2021 neuen europäischen und nationalen aufsichtsrecht-

lichen Regelungen. Die europäische „Richtlinie (EU) 2019/ 2034 über die Beaufsichtigung von Wertpapier-

firmen“ (Investment Firm Directive“ (IFD)) wurde vom deutschen Gesetzgeber durch das Wertpapierinsti-

tutsgesetz (WpIG) umgesetzt.  

Die „Verordnung (EU) 2019/2033 über Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen“ (Investment Firm 

Regulation“ (IFR)) gilt in den EU-Staaten unmittelbar. Aus den neuen regulatorischen Vorgaben resultieren 

aufsichtsrechtliche Anforderungen an die Offenlegungen von Wertpapierinstituten.  

Die NÜRNBERGER Asset Management GmbH (NAM) ist seit Q3/2025 als mittleres Wertpapierinstitut ge-

mäß § 2 Abs. 17 WpIG klassifiziert. Erleichterungen für kleine und nicht verflochtene Wertpapierinstitute 

gemäß Investment Firm Regulation (IFR) können folglich nicht beansprucht werden. Nach Art. 46 IFR hat 

die NAM einen Offenlegungsbericht zu erstellen. 

Mit dem vorliegenden Offenlegungsbericht kommt die NAM dieser Verpflichtung nach – erstmalig zum  

31. Dezember 2025 für das Geschäftsjahr 2025. Der Bericht anbei enthält Ausführungen zu folgenden The-

mengebieten:  

• Risikomanagementziele und -politik (Art. 47 IFR)  

• Unternehmensführung (Art. 48 IFR)  

• Eigenmittel (Art. 49 IFR)  

• Eigenmittelanforderungen (Art. 50 IFR)  

• Vergütungspolitik und -praxis (Art. 51 IFR)  

Der Bericht wird jährlich aktualisiert und auf der Homepage der NAM veröffentlicht. Dies erfolgt mindes-

tens zeitgleich mit der Veröffentlichung des Jahresabschlusses der NAM. 

Der Unternehmensgegenstand der NAM ist gemäß Erlaubnis die Erbringung von Finanzportfolioverwaltung 

(s. § 2 Abs. 2 Nr. 9 WpIG), Anlageberatung (s. § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG), Anlagevermittlung (s. § 2 Abs. 2 Nr. 

3 WpIG), Abschlussvermittlung (s. § 2 Abs. 2 Nr. 5 WpIG) sowie Eigengeschäft nach § 15 Abs. 3 WpIG. Die 

NAM erbringt Ihre Dienstleistungen insbesondere für Kunden des NÜRNBERGER Konzerns.  

Nach Art. 43 Abs. 1 IFR müssen Wertpapierinstitute liquide Aktiva in Höhe von mindestens einem Drittel 

der Anforderungen für die fixen Gemeinkosten halten. Die jederzeit frei verfügbaren Gelder ergeben sich 

aus der Bilanz der NAM und werden quartalsweise ermittelt und den Aufsichtsbehörden gemeldet. Die Li-

quiditätsanforderung hat die NAM bislang stets erfüllt. 

2 Risikomanagementziele und -politik (Art. 47 IFR) 
Die NAM ist eine 100 %ige Tochter der NÜRNBERGER Beteiligungs-AG und Teil des NÜRNBERGER Ver-

sicherungskonzerns. Bei der Ausgestaltung des Risikomanagements erfolgt eine Orientierung an Vorgaben 

des Konzerns.  
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2.1 Geschäfts- und Risikostrategie 
Gemäß AT 4.2 Tz. 2 MaRisk ist ausgehend von einer formulierten Geschäftsstrategie eine konsistente Risi-

kostrategie abzuleiten. Die Risikostrategie beschreibt den Umgang mit Risiken und Risikokonzentrationen, 

die aus den Geschäftsaktivitäten der NAM resultieren. 

Dieser beinhaltet die Festlegung des Risikoappetits und ist vom Detaillierungsgrad dem Umfang und Kom-

plexität der NAM angepasst. Die Geschäftsführung trägt darüber hinaus die Sorge dafür, dass die formu-

lierten Regelungen angewendet werden. Die Umsetzung der Risikostrategie erfolgt in den einzelnen Ge-

schäftstätigkeiten im Einklang mit bestehenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Regelungen. 

2.2 Risikoappetit 
Übergeordnetes Ziel ist es, Risiken nur in einem Ausmaß einzugehen, die den Fortbestand des Instituts nicht 

gefährden. Der Risikoappetit drückt an der Stelle aus, in welchem Umfang die Geschäftsführung bereit ist, 

Risiken einzugehen. Der Risikoappetit wird in vielfacher Art und Weise zum Ausdruck gebracht. Neben rein 

quantitativen Vorgaben, wie z. B. in der Strenge der Risikomessung, der Substanz des Eigenkapitals oder 

der Ausgestaltung der Risikotragfähigkeit drückt sich der Risikoappetit auch in der Festlegung von qualita-

tiven Vorgaben aus, wie z. B. der Vermeidung von bestimmten Geschäften, der Ausgestaltung der internen 

Arbeitsabläufe oder der Stärkung des Risikobewusstseins der Mitarbeiter. 

Der Risikoappetit wird von der Geschäftsführung als gering festgelegt, hierzu werden strategische Leitlinien 

vorgegeben, die in den nachfolgenden Kapiteln zum Umgang mit Risiken und Risikokonzentrationen be-

stimmen, welche (sehr) hohe Schadensereignisse vermeiden oder deren Gravität senken soll. 

2.3 Risikokultur 
Die Risikokultur ist ein weiterer Baustein im Risikomanagement, der dafür sorgen soll, dass die risikopoliti-

sche Ausrichtung der NAM, welche in der Risikostrategie sowie in der schriftlich fixierten Ordnung verankert 

ist, unternehmensintern gelebt wird. Die Risikokultur fußt auf 4 Prinzipien:  

1) Leitungskultur (Tone from the Top) 

2) Verantwortlichkeiten der Mitarbeiter  

3) Offene Kommunikation und kritischer Dialog 

4) Anreizsystem 

2.4 Risikomanagement- und -controllingsystem 

 Risikoidentifikation 

Gemäß AT 2.2 MaRisk wird regelmäßig oder anlassbezogen eine Risikoinventur durchgeführt, um einen 

Überblick über die Risiken des Instituts zu geben. Es wird untersucht, inwieweit Risiken eine Auswirkung auf 

die Kapital-, Ertrags- und Liquiditätslage ausüben. In der Hinsicht werden mit den wesentlichen Risiken ver-

bundene Risikokonzentrationen berücksichtigt. Es erfolgt zugleich eine Bewertung nach § 45 Abs. WpIG, 

wodurch auch Risiken durch das Wertpapierinstitut sowie Risiken für die Kunden und den Markt betrachtet 

werden. 
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In der NAM wurden das Marktpreisrisiko sowie das operationelle Risiko als wesentliche Risiken innerhalb der 

Risikoinventur entdeckt. IT-Risiken oder Nachhaltigkeitsrisiken werden beim operationellen Risiko mit be-

trachtet. Weitere Angaben zu den einzelnen Risiken können aus dem veröffentlichten Jahresabschluss der 

NAM entnommen werden. 

 Risikobeurteilung 

Die Risikobeurteilung findet maßgeblich durch die Risikotragfähigkeitskonzeption statt. In dieser werden 

die wesentlichen Risiken der NAM ins Verhältnis zum Risikodeckungspotenzial gesetzt. Für nicht wesentli-

che Risiken ist eine Berücksichtigung im Risikotragfähigkeitskonzept gemäß AT 4.1 Tz. 1 MaRisk nicht not-

wendig und damit eine Risikomessung nicht erforderlich. 

Es wird eine Risikotragfähigkeitsrechnung gemäß AT 4.1 MaRisk auf Grundlage des Gesamtrisikoprofils 

durchgeführt. Hierbei werden die wesentlichen Risiken durch das Risiko deckungspotenzial laufend abge-

deckt. Die eingesetzten Verfahren müssen nach aufsichtsrechtlicher Vorgabe die Fortführung des Instituts 

sowie den Schutz der Gläubiger vor Verlusten aus ökonomischer Sicht beachten. Zur Erfüllung dieser beiden 

Schutzziele werden zwei Perspektiven für das Risikotragfähigkeitskonzept zugrunde gelegt, die von der na-

tionalen Aufsicht erwartet werden: die normative Perspektive und die ökonomische Perspektive. 

Die konkrete Umsetzung der normativen und ökonomischen Perspektive gemäß AT 4.1 Tz. 1 MaRisk wird in 

einem Risikotragfähigkeitsleitfaden beschrieben, der von der Bundesbank und der BaFin gemeinsam erar-

beitet wurde. Die darin niedergelegten Kriterien und Grundsätze sind prinzipiell auf Kreditinstitute zuge-

schnitten. Die NAM wird als mittlere Wertpapierfirma auf diesen Vereinfachungsgrundsatz bei der Ausge-

staltung der eigenen Risikotragfähigkeitskonzeption zurückgreifen.  

Es sind nur die Risikotragfähigkeitskonzeptionen angemessen, die auf die Risikotragfähigkeit des Instituts 

aus eigener Substanz abstellen. Eine Berücksichtigung von Leistungen Dritter, die schlagend werdende Ri-

siken ausgleichen sollen, widerspricht der Zielsetzung interner Risikotragfähigkeitskonzeptionen. Die NAM 

wird mögliche Haftungsübernahmen von Risiken durch Dritte (z. B. Versicherer von Vermögensschäden) bei 

der Ausgestaltung der eigenen Risikotragfähigkeitskonzeption nicht berücksichtigen. 

Weiterführende Angaben zur Risikotragfähigkeitsauslastung finden sich im veröffentlichten Jahresabschluss 

der NAM. 

 Risikosteuerung und Risikoüberwachung 

Operationelles Risiko aufgrund des Geschäftsmodells besitzt das angemessene Management von operatio-

nellen Risiken eine entscheidende Rolle. Um Schäden aus operationellen Risiken möglichst zu vermeiden 

bzw. das Schadenspotenzial weitestgehend zu mitigieren, werden unterschiedliche Methoden und Verfah-

ren zum Management von operationellen Risiken regelmäßig eingesetzt und laufend weiterentwickelt. Fol-

gende Methoden und Verfahren werden verwendet:  

 Legal Monitoring  

 Internes Kontrollsystem (IKS) für die Aufbau- und Ablauforganisation  

 regelmäßige Berechtigungsinventur  

 Business Continuity Management inkl. einer Business Impact Analyse  

 Auslagerungsmanagement (inkl. Risikoanalysen)  

 IKT-Risikomanagement  
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 Nachhaltigkeitsmanagement  

 diverse Compliance Risikoanalysen  

 Risikoanalyse für Geldwäsche, Terrorismusfinanzierung und sonstige strafbare Handlungen  

 Personalmanagement (inkl. Schulung und Weiterbildung)  

 Schadensdatenbank  

 Versicherungen  

Im Rahmen des Managements von operationellen Risiken werden die Ergebnisse aus den Risikoanalysen der 

verwendeten Methoden und Verfahren zusammengeführt. Ebenso werden dabei die Informationen aus der 

laufenden Durchführung von Steuerungs- und Überwachungstätigkeiten berücksichtigt. 

 Risikoberichterstattung 

Die angemessene Risikokommunikation findet über ein eingerichtetes Risikoberichtswesen statt. Das regel-

mäßige Risikoberichtswesen findet im vierteljährlichen Turnus ordnungsgemäß an die Geschäftsführung so-

wie an den Verwaltungsrat statt.  

Der vierteljährliche Regelturnus ist ausreichend, da innerhalb dieses Zeitraums jederzeit bei Eintritt von risi-

korelevanten Ereignissen Ad-hoc-Berichte zusätzlich verfasst werden. 

3 Unternehmensführung (Art. 48 IFR) 

3.1 Leitungs- und Aufsichtsgremium 
Die alleinige Gesellschafterin der NAM ist die NÜRNBERGER Beteiligungs-AG (NBG). Die Organe der NAM 

sind die Geschäftsführung, die Gesellschafterversammlung und der Verwaltungsrat. Die jeweiligen Befug-

nisse sind in der Satzung der NAM und den Geschäftsordnungen der Geschäftsführung bzw. des Verwal-

tungsrates konkret niedergeschrieben.    

Die Geschäftsführung der NAM bestand zum 31.12.2025 aus zwei Geschäftsführern. Die NAM wird ge-

genwärtig durch zwei Geschäftsführer gemeinschaftlich oder durch einen Geschäftsführer in Gemeinschaft 

mit einem Prokuristen vertreten. Die Aufgaben und Befugnisse der Geschäftsführer sind in der Geschäfts-

ordnung für Geschäftsführer sowie in der Satzung der NAM beschrieben. 

Anzahl der von Mitgliedern der Geschäftsführung bekleideten Leitungs- und Aufsichtsfunktionen (gemäß 

Artikel 48 a) IFR per 31.12.2025: 

Geschäftsführer Anzahl Leitungsfunktionen Anzahl Aufsichtsfunktionen 

Andreas Billmaier 1 4 

Martin Kleinhenz 0 0 

 

Die Gesellschafterversammlung übernimmt insbesondere die Feststellung des Jahresabschlusses. Neben 

den gesetzlich vorgeschriebenen Fällen kann die Gesellschafterversammlung zusammenkommen, wenn es 

im Interesse der Gesellschaft ist. 

Der Verwaltungsrat wird von den Gesellschaftern gewählt und besteht aus mindestens drei Mitgliedern. Der 

Verwaltungsrat berät und unterstützt die Geschäftsführung der NAM. 
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3.2 Diversitätsstrategie 
Die NÜRNBERGER Asset Management GmbH hat aufgrund Ihrer Größe keine eigene Diversitätsstrategie 

(Proportionalität).  

3.3 Risikoausschusses 
Die NAM ist nicht zur Einrichtung eines Risiko- oder Vergütungsausschusses verpflichtet. Von einer Errich-

tung eines Risikoausschusses kann unter den Voraussetzungen nach § 44 Abs. 3 Satz 2 WpIG abgesehen 

werden.  

4 Eigenmittel (Art. 49 IFR) 
Abstimmung der Eigenmittel mit den geprüften Bilanzen (Art. 49 Abs. 1 Buchst. a IFR): Abstimmung der 

aufsichtsrechtlichen Eigenmittel mit der im geprüften Abschluss enthaltenen Bilanz.  

Der Offenlegungsbericht wurde zum Stichtag 31.12.2025 erstellt. Da zu diesem Stichtag noch nicht der 

veröffentlichte und testierte Jahresabschluss für 2025 vorlag, wurden die Werte aus dem veröffentlichten 

und testierten Jahresabschluss 2024 angesetzt.  

Bilanz in veröffentlichtem und testiertem Jahresabschluss der NAM 31.12.2024 

EU I CC2 - Abstimmung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel mit der in den geprüften Abschlüssen 
enthaltenen Bilanz 

  EUR Querverweis auf 

EU IF CC1 

Aktiva 

A1 Forderungen an Kreditinstitute 2.101.272,32  

A2 Forderungen an Kunden 2.426.369,13  

A3 Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche 

Wertpapiere 

34.027.443,41  

A4 Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0  

A5 Immaterielle Anlagewerte 6.000  

A6 Sachanlagen 190.739,38  

A7 Sonstige Vermögensgegenstände 0  

A8 Rechnungsabgrenzungsposten 260.093,21  

 Aktiva Gesamt 39.012.364,93  

Passiva 

P1 Sonstige Verbindlichkeiten 396.288,93  

P2 Rückstellungen 1.309.569,45  

P3 Eigenkapital 37.306.506,55  

 davon   

P3a Gezeichnetes Kapital 500.000,00 4 

P3b Kapitalrücklage 8.650.000,00 10 

P3c Gewinnrücklagen 22.400.000,00 7 

P3d Bilanzgewinn 5.756.506,55 7 

 Passiva Gesamt 39.012.364,93  
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Die regulatorischen Eigenmittel setzen sich in den Meldebogen EU IF CC1.01 wie folgt zusammen:  

 Position Betrag in EUR Referenz zum ge-
prüften Jahresab-
schluss  

1 EIGENMITTEL 31.617.201,10  

2 KERNKAPITAL (T1) 31.617.201,10  

3 HARTES KERNKAPITAL (CET1) 31.617.201,10  

4 Voll eingezahlte Kapitalinstrumente  500.000,00 P3a 

5 Agio  0,00  

6 Einbehaltene Gewinne 22.473.201,10  

7 Einbehaltene Gewinne der Vorjahre 22.473.201,10 P3c, P3d 

8 Anrechenbarer Gewinn 0,00  

9 Kumuliertes sonstiges Ergebnis 0,00  

10 Sonstige Rücklagen 8.650.000,00 P3b 

11 Zum harten Kernkapital zählende Minderheitsbeteiligun-

gen (Minority interest) 

0,00  

12 Abzugs- und Korrekturposten aufgrund von Anpassungen 

des harten Kernkapitals (Prudential Filters) 

0,00  

13 Sonstige Fonds 0,00  

14 (-) GESAMTABZÜGE VOM HARTEN KERNKAPITAL -6.000,00  

15 (-) Eigene Instrumente des harten Kernkapitals 0,00  

16 (-) Direkte Positionen in Instrumenten des harten Kernka-

pitals 

0,00  

17 (-) Indirekte Positionen in Instrumenten des harten Kern-

kapitals 

0,00  

18 (-) Synthetische Positionen in Instrumenten des harten 

Kernkapitals 

0,00  

19 (-) Verluste des laufenden Geschäftsjahres 0,00  

20 (-) Geschäfts- oder Firmenwert (Goodwill)  0,00  

21 (-) Sonstige immaterielle Vermögenswerte -6.000,00 A5 

22 (-) Von der künftigen Rentabilität abhängige, nicht aus 

temporären Differenzen resultierende latente Steueran-

sprüche, abzüglich der verbundenen Steuerschulden 

0,00  

23 (-) Qualifizierte Beteiligung außerhalb des Finanzsektors, 

deren Betrag 15 % der Eigenmittel überschreitet 

0,00  

24 (-) Gesamtbetrag der qualifizierten Beteiligungen an an-

deren Unternehmen als Unternehmen der Finanzbranche, 

der 60 % der Eigenmittel überschreitet 

0,00  

25 (-) Instrumente des harten Kernkapitals von Unternehmen 

der Finanzbranche, an denen die Wertpapierfirma keine 

wesentliche Beteiligung hält 

0,00  
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26 (-) Instrumente des harten Kernkapitals von Unternehmen 

der Finanzbranche, an denen die Wertpapierfirma eine 

wesentliche Beteiligung hält 

0,00  

27 (-) Vermögenswerte aus Pensionsfonds mit Leistungszu-

sage 

0,00  

28 (-) Sonstige Abzüge 0,00  

29 Hartes Kernkapital: Sonstige Bestandteile des Kapitals, 

Abzüge und Anpassungen 

0,00  

30 ZUSÄTZLICHES KERNKAPITAL 0,00  

31 Voll eingezahlte, unmittelbar ausgegebene Kapitalinstru-

mente 

0,00  

32 Agio  0,00  

33 (-) GESAMTABZÜGE VOM ZUSÄTZLICHEN KERNKAPI-

TAL 

0,00  

34 (-) Eigene Instrumente des zusätzlichen Kernkapitals 0,00  

35 (-) Direkte Positionen in Instrumenten des zusätzlichen 

Kernkapitals 

0,00  

36 (-) Indirekte Positionen in Instrumenten des zusätzlichen 

Kernkapitals 

0,00  

37 (-) Synthetische Positionen in Instrumenten des zusätzli-

chen Kernkapitals 

0,00  

38 (-) Instrumente des zusätzlichen Kernkapitals von Unter-

nehmen der Finanzbranche, an denen die Wertpapier-

firma keine wesentliche Beteiligung hält 

0,00  

39 (-) Instrumente des zusätzlichen Kernkapitals von Unter-

nehmen der Finanzbranche, an denen die Wertpapier-

firma eine wesentliche Beteiligung hält 

0,00  

40 (-) Sonstige Abzüge 0,00  

41 Zusätzliches Kernkapital: Sonstige Bestandteile des Kapi-

tals, Abzüge und Anpassungen 

0,00  

42 ERGÄNZUNGSKAPITAL 0,00  

43 Voll eingezahlte, unmittelbar ausgegebene Kapitalinstru-

mente 

0,00  

44 Agio  0,00  

45 (-) GESAMTABZÜGE VOM ERGÄNZUNGSKAPITAL 0,00  

46 (-) Eigene Instrumente des Ergänzungskapitals 0,00  

47 (-) Direkte Positionen in Instrumenten des Ergänzungska-

pitals 

0,00  

48 (-) Indirekte Positionen in Instrumenten des Ergänzungs-

kapitals 

0,00  

49 (-) Synthetische Positionen in Instrumenten des Ergän-

zungskapitals 

0,00  

50 (-) Instrumente des Ergänzungskapitals von Unternehmen 

der Finanzbranche, an denen die Wertpapierfirma keine 

wesentliche Beteiligung hält 

0,00  
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51 (-) Instrumente des Ergänzungskapitals von Unternehmen 

der Finanzbranche, an denen die Wertpapierfirma eine 

wesentliche Beteiligung hält 

0,00  

52 Ergänzungskapital: Sonstige Bestandteile des Kapitals, 

Abzüge und Anpassungen 

0,00  

 

Als Grundlage für die Berechnung der Eigenmittel wurde die Tabelle aus dem Meldetemplate „EU IF CC1– 

Zusammensetzung der Eigenmittel“ verwendet, welches von der Aufsicht bereitgestellt wurde.  

Die Eigenmittel der NAM bestehen rein aus dem harten Kernkapital (CET1). Zusätzliches Kernkapital (AT1) 

oder Ergänzungskapital (T2) besteht nicht. 

Für das Geschäftsjahr 2025 gab es einen Gewinnvortrag von 73.201,10 EUR, welcher mit den Gewinnrück-

lagen von 22.400.000 EUR der Position „Einbehaltene Gewinne der Vorjahre“ im Meldebogen EU IF 

CC1.01 zugeordnet ist. In der Bilanz ist der Gewinnvortrag in der Position „Bilanzgewinn“ enthalten. 

5 Eigenmittelanforderungen (Art. 50 IFR) 

5.1 Ansatz zur Ermittlung der Eigenmittelanforderungen 
Die Eigenmittelanforderung entspricht dem Maximum der folgenden Werte:  

a) Permanente Mindestkapitalanforderung,  

b) Anforderung für fixe Gemeinkosten,  

c) Gesamtanforderung für K-Faktoren. 

Die Eigenmittelanforderungen per 31.12.2025 stellen sich folgendermaßen dar: 

Permanente Mindestkapitalanforderung 75 Tsd. EUR 

Anforderung an fixe Gemeinkosten 1.557 Tsd. EUR 

Gesamtanforderung für K-Faktoren 176 Tsd. EUR 

Eigenmittelanforderung 1.557 Tsd. EUR 

 

5.2 Permanente Mindestkapitalanforderung 
Die permanente Mindestkapitalanforderung gemäß Art. 14 IFR ist abhängig von der Art der erbrachten 

Wertpapierdienstleistungen sowie dem Umstand, dass die NAM keine Kundengelder oder -wertpapiere hal-

ten darf. Sie entspricht mindestens der Höhe des gesetzlich geforderten Anfangskapitals. Mit 75 Tsd. EUR 

stellt diese Anforderung für die Gesellschaft eine zu vernachlässigende Größe dar.   

5.3 Anforderung an fixe Gemeinkosten 
Die Anforderung für fixe Gemeinkosten gemäß Art. 13 IFR gibt vor, jederzeit Eigenmittel in Höhe von min-

destens 25 % der fixen Aufwendungen vorzuhalten, die nach vorgegebenen Kriterien aus der Gewinn- und 

Verlustrechnung des letzten testierten Jahresabschlusses abgeleitet werden. Mit 1.557 Tsd. EUR im abge-

laufenen Jahr stellt die Anforderung für fixe Gemeinkosten das ausschlaggebende Kriterium bei der Ermitt-

lung der Eigenmittelanforderung dar. 
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5.4 Anforderungen für K-Faktoren 
Die Eigenmittelanforderung, die sich aus dem tatsächlichen Umfang und der Art der Geschäfte der Gesell-

schaft ableitet, wird in der Gesamtanforderung für K-Faktoren gemäß Art. 15 IFR berechnet. Sie setzt sich 

zusammen aus den Anforderungen, die sich in den folgenden Risikokategorien ergeben:  

 K-Faktoren für Kundenrisiken (Risk-to-Client)  

 K-Faktoren für Marktrisiken (Risk-to-Market)  

 K-Faktoren für Firmenrisiken (Risk-to-Firm)  

Die Gesamtanforderung an die K-Faktoren beträgt per 31.12.2025 176 TEUR und resultiert alleinig aus der 

Unterposition K-Faktoren für Kundenrisiken. Es bestehen keine K-Faktoren für Markt- und Firmenrisiken. 

Der Betrag für die Gesamtanforderung an die K-Faktoren spielt ebenso wie die permanente Mindestkapi-

talanforderung eine für die Gesellschaft untergeordnete Rolle.  

Gesamtanforderung an K-Faktoren Faktorbetrag in TEUR Anforderung an K-
Faktoren in TEUR 

Kundenrisiken  176 

     Verwaltete Vermögenswerte 833.099 167 

     Bearbeitete Kundenaufträge - Kassageschäfte 9.417 9 

Marktrisiko  0 

Firmenrisiko  0 

 

5.5 Ableitung der Kapitalquoten 
Die Eigenmittel und Eigenmittelanforderungen per 31.12.2025 betragen: 

Eigenmittel 31.617 Tsd. EUR 

Eigenmittelanforderung 1.557 Tsd. EUR 

 

Daraus werden die folgenden Kapitalquoten per 31.12.2025 abgeleitet: 

Kapitalquoten  

Harte Kernkapitalquote 2.029 % 

Kernkapital  2.029 % 

Gesamtkapital 2.029 % 

 

Die Kapitalquoten für die Positionen hartes Kernkapital, Kernkapital und Gesamtkapital sind gleich.  

6 Vergütungsbericht (Art. 51 IFR) 
Die folgenden Angaben zur Vergütung beziehen sich auf die NAM, eine bei der BaFin registrierte Wertpa-

pierfirma. Die Vergütungspolitik und die Vergütungspraxis der NAM sind so ausgestaltet, dass sie den An-

forderungen des in deutsches Recht umgesetzten EU-Reglements für Wertpapierfirmen (IFD/IFR), ein-

schließlich der Bestimmungen des Entwurfs der Wertpapierinstituts Vergütungsverordnung (WpI-VergV) 
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entsprechen. Die NAM ist als mittlere Wertpapierfirma einzustufen und ist kein „bedeutendes Institut“. Auf-

grund der Höhe der Bilanzaktiva von der NAM kann die NAM von der Ausnahme gemäß Art. 32 Abs. 4 a der 

Richtlinie (EU) 2019/2034, § 11 Abs. 1 WpI-VergV in Verbindung mit § 44 Abs. 3 Satz 2 Nr. 1 WpIG. Dies 

bedeutet, dass die NAM nicht verpflichtet ist, die variable Vergütung aufzuschieben und in Instrumenten 

auszuzahlen oder einen Vergütungsausschuss einzurichten. 

6.1 Informationen zum Vergütungssystem 
Die NAM hat ein Vergütungssystem etabliert, welches den gesetzlichen Anforderungen des WpIG basie-

rend auf der Richtlinie (EU) 2019/ 2034 (IFD - Investment Firms Directive), der Verordnung (EU) 2019/ 

2033 (IFR - Investment Firms Regulation), der Wertpapierinstituts-Vergütungsverordnung (WpIVergV) so-

wie der Mindestanforderungen an die Compliance Funktion (MaComp) Rechnung trägt. Das Vergütungs-

system der NAM fügt sich in Entsprechung des § 5 WpIVergV in die allgemeine Geschäftsstrategie und die 

Risikomanagementstrategie der NAM ein. Die Vergütungspolitik wird im Einklang mit dem Risikoprofil, den 

Zielen und den Risikomanagementpraktiken des Unternehmens sowie den langfristigen Interessen und der 

langfristigen Leistung des Unternehmens als Ganzes festgelegt, umgesetzt und aufrechterhalten. Sie be-

rücksichtigt die interne Organisation der NAM sowie Art, Umfang und Komplexität der den Geschäftstätig-

keiten inhärenten Risiken. 

Ziel der zukunftsorientierten und nachhaltigen Vergütungspolitik der NAM ist es, unter Einhaltung der ge-

setzlichen Vorgaben, das Engagement und die Kompetenz der Mitarbeiter, der Geschäftsführung und des 

Verwaltungsrats zu erhalten und somit eine langfristige Wettbewerbsfähigkeit sicherzustellen. 

Es sollen einerseits Fehlanreize vermieden werden, die durch das Eingehen von zu hohen Risiken die Stabi-

lität der NAM gefährden werden könnte, zum anderen aber den Mitarbeitenden die Möglichkeit geboten 

werden, durch die von ihnen erbrachten Leistungen am Erfolg der NAM zu partizipieren. Die Ausgestaltung 

eines geschlechtsneutralen Vergütungssystems wird bei der NAM als selbstverständlich betrachtet. Ein 

wichtiger Grundsatz der Vergütungspolitik ist darüber hinaus die Förderung eines wirksamen Risikomana-

gements (§ 41 WpIG sowie § 6 WpIVergV) und einer praktisch gelebten umsichtigen Risikokultur. Die Ver-

gütung muss so gestaltet werden, dass Interessenkonflikte vermieden und die Interessen der Kunden der 

NAM keinesfalls beeinträchtigt werden. 

Alle Mitarbeiter erhalten eine feste (Grundgehalt und erfolgsunabhängige Leistungen) und erfolgsabhän-

gige variable Vergütung, mit Ausnahme von Werkstudenten und Trainees. Die NAM ist nicht tarifgebunden. 

Die festen und variablen Vergütungsbestandteile stehen in einem angemessenen Verhältnis zueinander, um 

sicherzustellen, dass das Unternehmen bei der variablen Vergütung völlig flexibel vorgehen kann, ein-

schließlich der Möglichkeit, in einem bestimmten Jahr keine variable Vergütung zu zahlen, wenn dies ge-

rechtfertigt ist. Gemäß Art. 30 Abs. 2 der Richtlinie (EU) 2019/2034 und § 8 Abs. 1 WpIVergV legt die 

Geschäftsführung der NAM ein maximales Verhältnis zwischen dem fixen und dem variablen Vergütungs-

anteil fest.  Die variable Vergütung beträgt bei einer Zielerreichung von 100 % nicht mehr als 20 % der 

Gesamtvergütung. 

Zusätzlich werden durch die NAM Risikoträger im Sinne der WpIVergV identifiziert und entsprechende zu-

lässige Rahmenbedingungen geschaffen. Risikoträger sind alle Mitarbeiter, deren berufliche Tätigkeit sich 

wesentlich auf das Risikoprofil des Unternehmens oder die von ihm verwalteten Vermögenswerte auswirken 

kann.   
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Die erfolgsabhängige variable Vergütung ist einem Malus-Mechanismus unterworfen. Pflichtwidriges Ver-

halten eines Mitarbeiters kann – abhängig von der Schwere der Pflichtverletzung – zu einer Reduzierung bis 

zum vollständigen Entfall oder Rückforderung seiner erfolgsabhängigen variablen Vergütung für das Ge-

schäftsjahr führen. Die nachträgliche Anpassung betrifft die Mitarbeiter, die am Fehlverhalten beteiligt wa-

ren. Garantierte variable Vergütung werden für Risikoträger nur in den Ausnahmefällen des § 7 Abs. 4 

WpIVergV gewährt.  

Auf persönlicher Ebene werden alle Mitarbeiter mindestens einmal jährlich einer formellen Leistungsbeur-

teilung unterzogen und erhalten darüber hinaus häufiger laufendes Feedback. Dieser Beurteilungsprozess 

berücksichtigt qualitative und quantitative Elemente, die für die Rolle einer Person relevant sind, sowie die 

Leistung und beeinflusst die Entscheidungen über die variable Vergütung.  

Die Verantwortlichkeiten für die Festlegung und Überwachung der Umsetzung der Vergütungspolitik rich-

tet sich nach der gesellschaftsrechtlichen Kompetenzverteilung. Die Geschäftsführung ist für die Vergü-

tungspolitik in Bezug auf die Mitarbeiter der Gesellschaft verantwortlich, die der Verwaltungsrat überwacht. 

Der Verwaltungsrat ist für die Vergütungspolitik in Bezug auf die Geschäftsführung verantwortlich. Die 

Grundsätze zur Vergütung werden jährlich überprüft und ggfs. angepasst. Compliance wird einbezogen, um 

zu verhindern, etwaige Interessenkonflikte oder Fehlanreize zu kreieren. Die Geschäftsführung der NAM 

informiert den Verwaltungsrat mindestens einmal jährlich über die Ausgestaltung der Vergütungssysteme. 

Die Abnahme der Vergütungsrichtlinie erfolgt durch den Verwaltungsrat. 

6.2 Quantitative Angaben zum Vergütungssystem 
Die NAM beschäftigte im Geschäftsjahr 2025 durchschnittlich 24,75 eigene Mitarbeitende (ohne Ge-

schäftsführer). Davon wurden im Geschäftsjahr 2025 durchschnittlich 23,25 Mitarbeitende als Risikoträger 

eingestuft. 

Die NAM verzichtet auf Basis geltender datenschutzrechtlicher Bestimmungen in Entsprechung des § 286 

Abs. 4 HGB auf eine quantitative Darstellung der Gesamtbezüge der Geschäftsführer. 

Informationen zur Vergütung der Risikoträger: 

Anzahl Risikoträger 23,25 

Gesamte feste Vergütung, davon 2.095.090,80 € 

- in Barmitteln 2.095.090,80 € 

- in Aktien bzw. in mit Aktien verknüpften Instrumenten 0 

- in anderen Instrumenten 0 

Gesamte variable Vergütung, davon  392.220,20 € 

- in Barmitteln 392.220,20 € 

- in Aktien bzw. in mit Aktien verknüpften Instrumenten 0 

- in anderen Instrumenten 0 

Gesamtbetrag der variablen Vergütung 2025, der zurückbehalten wurde, davon 0 

- in Barmitteln 0 

- in Aktien bzw. in mit Aktien verknüpften Instrumenten 0 

- in anderen Instrumenten 0 

Gesamtbetrag der im Voraus bezahlten variablen Vergütung 0 

Gesamtbetrag der noch ausstehenden variablen Vergütung, die in den Vorjahren (vor 

2025) zurückbehalten wurde 

0 
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Gesamtbetrag aus Malus und Rückforderungen, die 2025 auf die zuvor gewährte 

Vergütung angewandt wurde 

0 

Anzahl der Begünstigten einer garantierten variablen Vergütung 23,25 

Gesamtbetrag der garantierten variablen Vergütung 126.000,00 € 

Anzahl der Begünstigten von Abfindungen 0 

Gesamtbetrag der in 2025 gezahlten Abfindungen 0 

- vorab gezahlte Abfindungen 0 

- zurückbehaltene Abfindungen 0 

- höchste Zahlung an eine Einzelperson 0 

Anzahl der Begünstigten von Leistungen der ermessensabhängigen Altersversorgung 

in 2025 

0 

Gesamtbetrag der ermessensabhängigen Altersversorgung in 2025 0 

 

6.3 Ausnahmeregelung gemäß Art. 32 Abs. 4 IFD 
Die in der IFD benannten Regelungen zur Auszahlung der variablen Vergütung in anderen Instrumenten als 

Bargeld sowie zur Zurückbehaltung von Teilen der variablen Vergütung gelten nicht   

- für Wertpapierfirmen, deren bilanzielle und außerbilanzielle Vermögenswerte im Durchschnitt der 

vergangenen vier Jahre nicht mehr als 100 Mio. EUR betragen haben  

- für Personen, deren jährliche variable Vergütung nicht über 50.000 EUR hinausgeht und nicht mehr 

als ein Viertel der jährlichen Gesamtvergütung darstellt.  

Bilanzsumme der NAM in den vergangenen vier Geschäftsjahren (es gibt keine außerbilanziellen Vermö-

genswerte):  

2025 56,4 Mio. EUR 

2024 39,0 Mio. EUR 

2023 51,8 Mio. EUR 

2022 47,2 Mio. EUR 

 

Die durchschnittliche Bilanzsumme betrug 48,6 Mio. EUR.  

Aufgrund der Anwendung der Ausnahmeregelung gemäß Artikel 32 Abs. 4 a) IFD wird bei den Mitarbei-

tenden der NAM darauf verzichtet, Teile der variablen Vergütung für folgende Geschäftsjahre zurückzube-

halten. Die gesamte Vergütung wird in einem Betrag ausgezahlt. Eine Auszahlung in anderen Instrumenten 

(Aktien, andere Unternehmensanteile) erfolgt nicht.  

Zudem gilt die Ausnahmeregelung gemäß Artikel 32 Abs. 4 b) IFR, da keine Personen bei der NAM tätig 

sind, deren variable Vergütung mehr als 25 % von der jährlichen Gesamtvergütung ausmacht. 

7 Anlagestrategie (Art. 52 IFR) 
Die NAM weist bilanzielle und außerbilanzielle Vermögenswerte in den unmittelbar vorangegangenen vier 

Geschäftsjahren von unter 100 Mio. EUR auf. Gemäß Art. 52 IFR i. V. m. Art. 32 Abs. 4 Buchstabe a IFD 

erfüllt die NAM die dort genannten Kriterien und ist daher nicht zur Offenlegung der Anlagestrategie ver-

pflichtet. Die NAM verzichtet auf Angaben zur Anlagestrategie gemäß Art. 52 IFR. 
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8 Umwelt, Sozial- und Unternehmensführungsrisiken (Art. 53 IFR) 
Informationen zu Umwelt-, Sozial- und Unternehmensführungsrisiken sind nicht verpflichtend offenzule-

gen, solange die NAM die in Art. 32 Abs. 4 IFD beschriebenen Kriterien erfüllt. Für den betrachteten Stich-

tag ist dies gegeben. (konkrete Ausführungen siehe Kap. 6.3).  


