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2. Xetra-Gold® und richtlinienkonforme Sonder-
vermögen 

a) Direktanlage  
In ihrem Fragenkatalog stellt die Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) fest: 
 
„7. Ist der Erwerb von Zertifikaten über Edelmetalle 
zulässig? Der Erwerb von Zertifikaten über Edel-
metalle als 1:1-Produkte ist grundsätzlich zulässig, 
wenn die Bedingungen des Art. 2 der Richtlinie 
2007/16/EG erfüllt sind und der Erwerb des Wert-
papiers nicht zu einer physischen Lieferung führt 
oder berechtigt. Das Verbot in § 46 InvG bzw. § 19 
Abs. 2 Ziffer d) der OGAW-Richtlinie, Zertifikate 
über Edelmetalle zu erwerben, ist historisch dahin-
gehend auszulegen, dass hiervon nur Fälle erfasst 
sind, die eine physische Belieferung („physical set-
tlement“) vorsehen bzw. das Recht auf physische 
Lieferung einräumen.“ 

 1. Xetra-Gold® und das gebundene Vermögen von  
Versicherungen 

a) Direktanlage 
Durch die Dritte Verordnung zur Änderung der Anlage-
verordnung vom 29. Juni 2010 ist eine Direktanlage
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Verordnung über die Anlage des gebundenen Vermö-
gens von Versicherungsunternehmen (AnIVO): Anlagen 
nach § 2 Abs. 1 AnlVO (z  -häz nehielnA .a.u nened u
len), deren Ertrag oder Rückzahlung an Rohstoffrisiken
gebunden ist, dürfen 5 Prozent des Sicherungsvermö- 
gens und des sonstigen gebundenen Vermögens (sog.
„Rohstoffquote“) nicht überschreiten. Die frühere 
Beschränkung auf Anlagen, deren Ertrag oder Rück- 
zahlung an „Rohstoff-Indizes“ gebunden ist, wurde
aufgegeben. Zulässig ist nunmehr auch die Kopplung 
an nur einen Rohstoff, wobei eine physische Lieferung
des Rohstoffes weiterhin ausgeschlossen sein muss. 
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 Fazit: Der direkte Erwerb von Xetra-Gold für das 
gebundene Vermögen ist im Rahmen der Rohstoff-
quote bis zu 5 Prozent zulässig.  
 
b) Anlage über Fonds 
Versicherungsunternehmen können nach der Anlage-
verordnung auch über Investmentfonds in die Anleihe

 Xetra-Gold investieren. Dies ergibt sich ebenfalls aus
§ 3 Abs. 2 Nr. 3 AnlVO. Danach sind auch Anlagen 

 in zulässigerweise erwerbbare Investmentfonds, soweit
über diese Rohstoffrisiken eingegangen werden, auf
die Rohstoffquote von 5 Prozent des Sicherungsvermö- 
gens und des sonstigen gebundenen Vermögens an-
zurechnen.  

Erwerbbarkeit durch Versicherungen
 
 

Einer Versicherungsgesellschaft, die in einen Invest-
mentfonds investiert, um wirtschaftliches Exposure 
in derartigen Produkten zu erlangen, wird empfoh-
len sich die Einhaltung dieser Grenze ggf. durch  
einen Side Letter bestätigen zu lassen. 

 
Fazit: Der indirekte Erwerb von Xetra-Gold über 
Fonds ist im Rahmen der Rohstoffquote bis zu
5 Prozent zulässig.    



 
 

Dieses Fact Sheet stellt weder Anlageberatung noch Rechtsberatung dar. Alle Meinungsäußerungen geben die aktuelle Einschätzung der Deutsche Börse Commodities GmbH 
wieder. Interessierten Anlegern wird empfohlen, sich vor dem Erwerb der Wertpapiere über die damit verbundenen Chancen und Risiken zu informieren. Zusätzlich wird  
interessierten Anlegern empfohlen, sich von einem Angehörigen der rechtsberatenden Berufe über die rechtlichen  Voraussetzungen und  Folgen des Erwerbs, Haltens und 
der Veräußerung oder Ausübung bzw. Rückzahlung der Wertpapiere individuell beraten zu lassen. Xetra-Gold ® ist eine eingetragene Marke der Deutsche Börse AG. 
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„§ 4 Ersatzweise Zahlung eines Geldbetrages 
1) (…) Ist ein Gläubiger aus rechtlichen Gründen, 
insbesondere aufgrund für ihn geltender aufsichts-
rechtlicher Bestimmungen, daran gehindert, eine 
Lieferung von Gold zu erhalten, kann ein solcher 
Gläubiger von der Emittentin verlangen, dass die 
betreffenden Schuldverschreibungen zu ihrem 
Rückzahlungsbetrag zurück gezahlt werden.“ 

 
Fazit: Der direkte Erwerb von Xetra-Gold für richt-
linienkonforme Sondervermögen ist zulässig.  
 

 
Die Deutsche Börse Commodities GmbH schließt im 
Wertpapierprospekt die Lieferung an Gläubiger aus, 
die aus rechtlichen Gründen keine Lieferung emp-
fangen dürfen: 


