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Protokollierung der Anlageberatung

Zur Starkung der Rechte von Privatanlegern gegentber Banken oder Finanzdienstleistern ist am 5.
August 2009 das Gesetz zur Neuregelung der Rechtsverhaltnisse bei Schuldverschreibung aus
Gesamtemissionen und zur verbesserten Durchsetzbarkeit von Ansprichen von Anlegern aus
Falschberatung (BGBI. | S. 2512) in Kraft getreten, mit dem unter anderem das Wertpapierhan-
delsgesetz (WpHG) und die Wertpapierdienstleistungs- Verhaltens- und Organisationsverordnung
(WpDVerQV) geandert wurden.

Die neuen Regelungen, die im Wesentlichen erst ab dem 1. Januar 2010 Anwendung finden (§ 47
WpHG), verbessern die Rechte der Privatanleger vor allem hinsichtlich der Durchsetzbarkeit von
Ansprichen im Falle der Falschberatung. In einem Prozess wegen schlechter Beratung kann sich
der Kunde auf die Protokollierung der Beratung berufen und halt damit zugleich das erforderliche
Beweismittel in den Handen. Die Beweislast flr eine ordnungsgemafe und schllissige Protokollie-
rung tragt die Bank.

Beratungs- und Dokumentationspflicht

Die bisherigen nach § 31 Abs. 4 WpHG vorzunehmenden Aufzeichnungen Uber die Anlagebera-
tung gaben keinen Aufschluss Uber den Hergang und die anschlieRende Empfehlung des Bera-
tungsgesprachs. Fir die Aufsichtsbehdrde war regelmaRig nicht nachprifbar, ob ein Berater bei-
spielsweise durch Ubertreiben der Renditechancen oder Verschweigen der Risiken dazu berredet
hatte, sich fir eine hdhere als die zunachst angestrebte Risikoklasse zu entscheiden.

Durch § 34 Abs. 2a WpHG werden Banken nunmehr verpflichtet, Gber jede Anlageberatung bei
Privatkunden ein schriftliches Protokoll anzufertigen. Danach muss der wesentliche Ablauf des
Beratungsgesprachs nachvollziehbar protokolliert werden. Dem Kunden ist unverztglich nach Ab-
schluss des Beratungsgespraches, jedenfalls aber vor Geschaftsabschluss eine Ausfertigung des
Protokolls auszuhandigen. Der Inhalt des Protokolls wird durch die Wertpapierdienstleistungs-
Verhaltens- und Organisationsverordnung konkretisiert. Inhaltlich hat das Protokoll nach § 14 Abs.
6 WpDVerOV bestimmten Mindestanforderungen zu entsprechen:

- Das Protokoll muss zunachst vollstdndige Angaben Uber den Beratungsanlass enthalten (§
14 Abs. 6 Nr. 1 WpDVerOV). Dies soll Aufschluss dartber geben, auf wessen Initiative das
Gesprach gefluhrt worden ist, ob es Vorgaben eines Instituts an seine Mitarbeiter gab, Kun-
den auf bestimmte Produkte anzusprechen, oder ob ein Kunde in einer besonderen person-
lichen Situation oder auf Informationen hin, die er von dritter Seite erhalten hat, um Bera-
tung nachgesucht hat.

- Des Weiteren muss das Protokoll die Dauer des Beratungsgesprachs ausweisen (§ 14 Abs.
6 Nr. 2 WpDVerOV). Aus der festgehaltenen Dauer des Beratungsgesprachs lassen sich
Ruckschlusse auf dessen Qualitat und die Plausibilitdt der inhaltlichen Angaben zum Ge-
sprachsverlauf ziehen.
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- Zu protokollieren sind ferner die der Beratung zugrundeliegenden Informationen Uber die
personliche Situation des Kunden, einschlie3lich der nach § 31 Abs. 4 WpHG einzuholen-
den Informationen, sowie Uber die Finanzinstrumente und Wertpapierdienstleistungen, die
Gegenstand der Anlageberatung sind (§ 14 Abs. 6 Nr. 3 WpDVerOV). Die Angabe der der
Beratung zugrunde liegenden Informationen sowohl tGber den Kunden als auch Uber die
besprochenen Produkte ist unerlasslich, um die OrdnungsmaRigkeit der Beratung zu Uber-
prifen. Sie ist fur die Eignung des Protokolls als Beweismittel von Bedeutung.

- Zu vermerken ist im Protokoll weiterhin, welche Winsche der Kunde beziglich der Anlage
geaulert hat und welche Bedeutung er moglicherweise sich einander widersprechenden
Anlagezielen beigemessen hat (§ 14 Abs. 6 Nr. 4 WpDVerQOV). Hat der Kunde z. B. erklart,
eine sichere Anlage erwerben, gleichzeitig aber eine aufiergewdhnlich hohe Rendite erzie-
len zu wollen, so muss sich aus dem Protokoll ergeben, welches Ziel vorrangig sein sollte
und in wieweit der Kunde insofern von dem Berater geleitet wurde.

- SchlieRlich sind samtliche im Verlauf des Beratungsgesprachs erteilten Empfehlungen und
die fur diese Empfehlung genannten wesentlichen Griinde zu protokollieren (§ 14 Abs. 6
Nr. 5 WpDVerQV), auch wenn diese nicht weiter verfolgt werden. Der Berater muss darle-
gen, warum er ein bestimmtes Produkt als das fur den Kunden am besten geeignete identi-
fiziert hat.

Wahlt der Kunde fiir Anlageberatung und Geschéftsabschluss Kommunikationsmittel, die die U-
bermittlung des Protokolls vor dem Geschaftsabschluss nicht gestatten — insbesondere bei telefo-
nischer Beratung -, muss das Unternehmen eine Ausfertigung des Protokolls dem Kunden unver-
ziglich nach Abschluss der Anlageberatung Ubersenden (§ 34 Abs. 2a Satz 3 WpHG). Auf aus-
driicklichen Wunsch des Kunden kann das Geschéft in diesem Fall auch schon vor der Ubermitt-
lung des Protokolls zustande kommen. Voraussetzung ist, dass das Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen dem Kunden fir den Fall, dass das Protokoll nicht richtig oder nicht vollstandig ist, aus-
dricklich ein innerhalb von einer Woche nach dem Zugang des Protokolls auszuiibendes Recht
zum Rucktritt von dem auf der Beratung beruhenden Geschaft einraumt. Dann ist allerdings der
ausdrickliche Kundenwunsch zum Geschaftsabschluss vor Zugang des Beratungsprotokolls und
zum Verzicht auf technische Aufzeichnung in das Protokoll aufzunehmen, vgl. § 14 Abs. 6 S. 2
WpDVerQV.

Abschaffung der kurzen Sonderverjahrungsfrist

Daneben wurde die bestehende kurze Sonderverjahrungsfrist des § 37a WpHG bei Schadenser-
satzansprichen wegen Falschberatung bei Wertpapieranlagen gestrichen. Nunmehr gilt auch far
solche Anspriiche die regelmaliige Verjahrung. Das bedeutet, dass Schadensersatzanspriiche
wegen Falschberatung nicht mehr nach drei Jahren seit Vertragsschluss verjahren. Die Dreijahres-
frist beginnt erst dann zu laufen, wenn der Anleger von dem Schaden erfahren hat. Unabhangig
von der Kenntnis des Anlegers vom Schaden verjahren die Anspriche jedoch spatestens in zehn
Jahren.

Quellen:

- Verordnung zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und Organisationsanforderungen fiir Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen vom 20. Juli 2007 (BGBI. | S. 1432), zuletzt geandert durch Art. 8 Abs. 9 des Gesetzes
vom 29. Juli 2009 (BGBI. | S. 2355) und Art. 7 des Gesetzes vom 31. Juli 2009 (BGBI. | S. 2512).

- Beschlussempfehlung und Bericht des Rechtsausschusses — BT-Drucksache 16/13672 - zum Gesetzentwurf
der Bundesregierung zur Neuregelung der Rechtsverhéltnisse bei Schuldverschreibungen aus Gesamtemissio-
nen und zur verbesserten Durchsetzbarkeit von Anspriichen von Anlegern aus Falschberatung, BT-Drucksache
16/12814.

Verfasser: RD Hans-Anton Hilgers, Rechtsreferendar Heiko Fillbrandt, Fachbereich WD 5,
Wirtschaft und Technologie, Erndahrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz,
Tourismus



