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(5 Steuern & Recht

Wer Finanzanlagen vermittelt oder dazu
berdt, muss sich auf Verscharfungen ein-
stellen, die jetzt aufgrund der MIFID Il in
die Finanzanlagenvermittlungsverordnung
(FinVermV) aufgenommen werden und zum
1. August in Kraft treten. Betroffen sind Fi-
nanzanlagenvermittler und Honorar-Finanz-
anlagenberater mit einer Erlaubnis nach
der Gewerbeordnung. Als wesentliche Neu-
erungen sind unter anderem zu nennen:

Pflicht zur Vermeidung, Regelung und
Offenlegung von Interessenkonflikten

Information zu Kosten und Nebenkosten
Beriicksichtigung des Zielmarktes
Anfertigung Geeignetheitserkldarung

Aufzeichnung telefonischer Vermitt-
lungs- und Beratungsgesprache und
sonstiger Kommunikation

Interessenskonflikte

Bisher musste der Gewerbetreibende
den Anleger rechtzeitig vor Abschluss ei-
nes Geschdftes auf Interessenkonflikte,
die in Ausiibung der Tatigkeiten zwischen
ihm und den Anlegern bestehen kdonnen,
lediglich hinweisen. Nun wird verlangt,
dass er angemessene Mafinahmen trifft,
um solche Interessenkonflikte zu erkennen
und zu vermeiden. Sofern ein Interessen-

Ingo Wegerich,
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Dr. Rolf Kobabe,
Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

Neues Regelwerk fiir
Finanzanlagenvermittler

Fiir Vermittler mit einer Zulassung nach Gewerbeordnung
treten im August zahlreiche neue Regelungen fiir den Um-
gang mit Anlagekunden in Kraft. Sie orientieren sich an
den Anforderungen, die fiir Vermittler nach KWG gelten

von Ingo Wegerich und Dr. Rolf Kobabe, Partner der Luther Rechtsanwaltsgesellschaft mbH

konflikt nicht vermieden werden kann, hat
er ihn so zu regeln, dass das Risiko einer
Beeintrachtigung von Anlegerinteressen
vermieden wird. Sind die Mafinahmen
nicht ausreichend, muss er die allgemeine
Art oder die Quelle des Konflikts rechtzei-
tig vor Abschluss eines Geschéfts eindeu-
tig offenlegen. Die Mitteilung hat mittels
eines dauerhaften Datentrdgers zu erfol-
gen und muss so ausfiihrlich sein, dass
der Anleger seine Entscheidung in voller
Kenntnis der Sachlage treffen kann. Der
Gewerbetreibende darf zudem seine Be-
schaftigten nicht in einer Weise vergiiten
oder bewerten, die mit ihrer Pflicht, im
bestmdglichen Interesse des Anlegers zu
handeln, unvereinbar ist. Es diirfen keine
Vorkehrungen etwa durch Vergiitung oder
Verkaufsziele getroffen werden, durch die
Anreize geschaffen werden konnten, einem
Anleger eine bestimmte Anlage zu empfeh-
len, obwohl auch eine andere, den Bediirf-
nissen des Anlegers besser entsprechende
Finanzanlage angeboten werden kdnnte.

Kosten und Nebenkosten

Bislang mussten Gewerbetreibende den
Anleger lediglich rechtzeitig vor Abschluss
eines Geschaftes — also: exante —in Form ei-
nes Gesamtpreises tiber alle mit der Finanz-
anlage und den Dienstleistungen des Ge-
werbetreibenden verbundenen Gebiihren,

Der Zertifikateberater | Ausgabe 3 | 20120



Provisionen, Entgelte und Auslagen aufkla-
ren. Nur die in Rechnung gestellten Provisi-
onen waren separat aufzufiihren. Die neuen
Regelungen sehen nun vor, dass deutlich
detailliertere Angaben zu den Kosten ge-
macht werden miissen und zusatzlich die
grundsétzliche Pflicht zur nachtraglichen —
ex post — Kosteninformation aufgenommen
wurde. Hierbei wird sowohl hinsichtlich der
ex ante- als auch der ex post-Information
zwischen Finanzdienstleistungskosten und
Kosten der Finanzanlagen unterschieden.
Auf Verlangen muss der Gewerbetreibende
eine Aufstellung, die nach einzelnen Pos-
ten aufgegliedert ist, zur Verfiigung stellen.
Dem Anleger sollen dariiber hinaus regel-
mafig, mindestens aber jahrlich, wahrend
der Laufzeit Kosteninformationen zur Verfi-
gung gestellt werden, sofern der Gewerbe-
treibende die Finanzanlage empfohlen oder
angeboten hat und er mit dem Kunden im
Laufe des Jahres eine laufende Geschéfts-
beziehung unterhalt oder unterhalten hat.

Zielmarkt

Der Gewerbetreibende hat den nach
dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) be-
stimmten Zielmarkt zu beriicksichtigen und
mit dem jeweiligen Anleger abzugleichen.
Hintergrund der Regelung ist, dass der Kon-
zepteur von Finanzinstrumenten aufsichts-
rechtlich ein dokumentiertes Produktfrei-
gabeverfahren einrichten muss, das unter
anderem zu gewdhrleisten hat, dass inner-
halb der betreffenden Kundengattung ein
bestimmter Zielmarkt festgelegt wird. Dazu
hat der Gewerbetreibende alle zumutbaren
Schritte zu unternehmen, um sich die er-
forderlichen Informationen einschlie8lich
der Bestimmung des Zielmarktes von dem

Ersteller der Finanzanlage zu beschaffen
und die Merkmale sowie den Zielmarkt der
Finanzanlage zu verstehen. Er muss die Ver-
einbarkeit einer Anlage mit den Bediirfnis-
sen des Anlegers unter Beriicksichtigung
des Zielmarktes beurteilen und sicherstel-
len, dass er Anlagen nur empfiehlt, wenn
dies auch im Interesse des Anlegers ist.

Vor allem die neuen Aufzeich-

nungspflichten und die Anfor-

dungen zur Kosteninformation
sind eine Herausforderung

Geeignetheitserklarung

Die bisherige Pflicht zur Anfertigung eines
Beratungsprotokolls wird durch die Geeig-
netheitserklarung ersetzt. Diese Erklarung
des Gewerbetreibenden iiber die Geeignet-
heit der Empfehlung ist dem Anleger auf ei-
nem dauerhaften Datentrager zur Verfiigung
zu stellen. Sie muss die erbrachte Anlagebe-
ratung nennen und dabei erldutern, wie sie
auf Prdferenzen, Anlageziele und die sons-
tigen Merkmale des Anlegers abgestimmt
wurde. Es miissen auch Informationen da-
rilber gegeben und dokumentiert werden,
inwieweit die Empfehlung den Zielen und
den personlichen Umstanden des Anlegers
hinsichtlich der erforderlichen Anlagedauer,
seiner Kenntnisse und Erfahrungen sowie
seiner Risikobereitschaft und Verlusttragfa-
higkeit gerecht wird. Wenn der Gewerbetrei-
bende dem Anleger anbietet, dass er die Ge-
eignetheit der empfohlenen Finanzanlagen
regelmdBig beurteilt, ist er verpflichtet, ihm
regelméaBiige Berichte {iber die Geeignetheit

MiFID Il - Verschdrfung der FinVermV ab 1. August 2020
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der Anlage zur Verfiigung zu stellen, die
insbesondere eine Erkldarung dariiber ent-
halten, wie die Anlage unter anderem den
Praferenzen und Anlagezielen entspricht.

Aufzeichnung der Kommunikation

Erheblicher technischer Mehraufwand
und zusdtzliche Kosten diirften mit der neu-
en Pflicht zur Aufzeichnung telefonischer
Gesprache, dem ,,Taping“ verbunden sein.
Hiernach ist der Gewerbetreibende ver-
pflichtet, zum Zweck der Beweissicherung
die Inhalte von Telefongesprachen und
sonstiger elektronischer Kommunikation
aufzuzeichnen, sofern sie sich auf Vermitt-
lung von oder Beratung zu Finanzanlagen
beziehen. Die Aufzeichnung hat insbeson-
dere diejenigen Teile zu umfassen, in wel-
chen die angebotene Dienstleistung der An-
lageberatung oder der Anlagevermittlung
und die Risiken, die Ertragschancen oder
die Ausgestaltung von bestimmten Finanz-
anlagen oder Gattungen von Finanzanlagen
erortert werden. Der Gewerbetreibende hat
den Anleger vorab iiber die Aufzeichnung
zu informieren, wobei aber eine einmalige
Information vor der erstmaligen Durchfiih-
rung ausreichend ist. Hat der Gewerbetrei-
bende den Anleger nicht vorab iiber die Auf-
zeichnung informiert oder hat der Anleger
der Aufzeichnung widersprochen, darf der
Gewerbetreibende keine telefonische oder
mittels sonstiger elektronischer Kommuni-
kation veranlasste Anlagevermittlung oder
Anlageberatung erbringen. Die Aufzeich-
nungen miissen zehn Jahre auf einem dau-
erhaften Datentrager vorgehalten werden.

Fazit

Die Anforderungen an Finanzanlagenver-
mittler ndhern sich mit der neuen FinVermV
den Anforderungen an die Vermittler mit ei-
ner Erlaubnis nach dem Kreditwesengesetz
(KWG) weiter an, erreichen aber nicht das-
selbe Niveau. Viele Neuerungen, wie etwa
die Geeignetheitserkldrung, werden pro-
fessionelle Finanzanlagenvermittler nicht
schrecken. Kostenintensiv und aufwandig
ist dagegen das Taping. Auch die neuen
Kosteninformationen stellen Finanzanla-
genvermittler vor neue Herausforderungen.

Dies ist ein externer Beitrag. Er gibt nicht zwingend
Meinung und Einschatzung der Redaktion wieder.
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