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Offentliche Anhérung am 01. Dezember 2010 zum Anlegerschutz- und
Funktionsverbesserungsgesetz sowie Antrége der Fraktion der SPD, der
Fraktion BUNDNIS 90/DIE GRUNEN, der Fraktion DIE LINKE und zum

Gesetzentwurf der Fraktion der SPD

Sehr geehrter Herr Dr. Wissing,
sehr geehrte Damen und Herren,

ich bedanke mich fir die Einladung zur Anhérung und dul3ere mich vorab zu
folgenden Komplexen:

l. Verbot von Zuwendungen, § 31d Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)
Il. Beweislast beim Anlageprotokoll, § 34 WpHG

Ill. Harmonisierende Klarstellung zum Haftungssystem des 6. Abschnitts des
WpHG (§§ 31 ff.)

IV. Klarstellende Ergianzung des § 4 Abs. 1 S. 2 WpHG
V. Vorlage eines Gesetzesentwurfes zur Regulierung der Zertifikate

VI. Neufassung der Ubergangsregelung fiir die Verjihrung von Ersatzansprii-
chen nach dem abgeschafften § 37a WpHG, § 43 WpHG

VII. Harmonisierung kapitalmarktrechtlicher Sonderverjihrungsvorschriften
mit den BGB-Verjahrungsregeln

VIII. Vorlage eines schliissigen Gesamtkonzepts zur Stirkung des Verbrau-
cherschutzes durch verbesserten Zugang zum Recht, insbesondere durch
Stirkung von Verfahrensrechten
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Im Einzelnen:

I. Verbot von Zuwendungen, § 31d Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)
1.

Zu Recht weist der Gesetzentwurf der Bundesregierung darauf hin, dass dem Provisionsinteresse
der Finanzdienstleistungsindustrie maf3gebliche Bedeutung beim Vertrieb und bei der Beratung ihrer
Kunden zukommt.'

Um Falschberatung entgegen zu wirken sieht der Gesetzentwurf vor, VerstéBe gegen das Gebot
der Offenlegung von Provisionen als Ordnungswidrigkeiten zu ahnden.? Zutreffend bezeichnet der
Gesetzentwurf die Intransparenz bei Zuwendungen als ein maBgebliches Problemfeld bei der
Falschberatung?

Konsequenterweise sieht der Gesetzentwurf daher eine Verbesserung der Rechtsposition der Kun-
den vor, indem Absatz 4 des § 31d WpHG, welcher das Verbot von Zuwendungen regelt, aufge-
hoben werden soll.” Damit entfillt zukiinftig die bisher zu Gunsten von Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen (WpDU) normierte beweisrechtliche Vermutungsregel der so genannten ,,Qualitits-
verbesserung". Die bisherige Vermutungsregel wird von Bankenvertretern offentlich, beispielsweise
auf Seminaren, als , besonders gelungene Lobbyarbeit der Banken' bezeichnet.

2.
Durch die im Gesetzentwurf vorgesehene Streichung des Absatz 4 triagt das WpDU zukinftig die
volle Beweislast dafir, dass das Annehmen oder das Gewahren von Zuwendungen ausnahmsweise

nicht verboten ist, also die volle Beweislast dafiir, dass die kumulativ erforderlichen drei Ausnahme-
tatbestidnde des § 31d-Abs. 1 S. 1 WpHG ausnahmsweise gegeben sind.

3.

Absatz 1 der Norm untersagt grundsétzlich das Annehmen oder das Gewéhren von Zuwendungen,
Absatz 5 der Norm bezeichnet dies zutreffend als ,,Verbot". Deshalb ist § 31d WpHG nach mei-
nem Verstdndnis bereits nach aktueller Gesetzeslage ein zivilrechtliches Verbotsgesetz. Um hierzu
Auslegungsschwierigkeiten auf der Rechtsfolgenseite zu vermeiden, schlage ich die Aufnahme eines
klarstellenden neuen Absatz 4 des § 31d WpHG vor wie folgt:

,Absatz 1 enthdlt ein zivilrechtliches Verbot.”

! Gesetzentwurf S. 1, sub. A.

2 Gesetzentwurf S. 1, sub. B.

3 Gesetzentwurf, Begriindung, sub. A. 11,
* Gesetzentwurf S. 7.
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Il. Beweislast beim Anlageprotokoll, § 34 WpHG

Der Bundesrat fordert in seiner Stellungnahme vom 05.11.2010° bei Schadensersatzanspriichen des
Kunden wegen fehlerhafter Anlageberatung dem WpDU die Beweislast aufzuerlegen, sofern das
Anlageprotokoll gemdl § 34 Abs. 2a WpHG nicht, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig angefer-
tigt wird.

Dem Anliegen des Bundesrates, die Beweislast zugunsten der Kunden zu verbessern, schliefe ich
mich an, allerdings wird dieser Zweck durch die vom Bundesrat geforderte Einflgung eines neuen
Absatz 2c verfehlt. Denn nach dem klaren Wortlaut des vorgeschlagenen neuen Absatz 2c hat
zundchst weiterhin der Kunde (,,sofern") zu beweisen, dass das Anlageprotokoll nicht gesetzeskon-
form angefertigt wurde. Einen solchen Beweis aber wird der Kunde allenfalls in den seltensten Féllen
fUhren kénnen. Das WpDU hat dagegen stets einen Zeugen, namlich den Anlageberater, der Kun-
de regelmaBig nicht. Eine Abtretung seiner Schadensersatzanspriche durch den Kunden, damit er in
die Stellung eines Zeugen gelangt, hilft ihm in der Praxis nur seften. Das WpDU hat es dagegen
stets unschwer in der Hand, durch saubere Dokumentation des Beratungsvorganges den Bewelis zu
fuhren. Dies alles rechtfertigt es, dem WpDU die Beweislast daftr aufzuerlegen, dass das Anlage-
protokoll gemaf3 den gesetzlichen Vorgaben angefertigt wurde.

Anstelle der Einfihrung eines neuen Absatzes 2c schlage ich daher vor, § 34 Abs. 2a S. 1 neu zu
fassen wie folgt:

~Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss Uber jede Anlageberatung bei einem Privatkunden
rechtzeitig ein schriftliches Protokoll anfertigen, welches richtig und vollstindig ist; es hat die Rechtzeitig-
keit, die Richtigkeit und die Vollstdndigkeit des Protokolls zu beweisen”.

lll. Harmonisierende Klarstellung zum Haftungssystem des 6. Abschnitts des WpHG (§§ 31 ff.)

Ich begriifle die Einfuhrung eines Informationsblattes und der diesbezlglichen Pflichten gemaf den
neuen Sitzen 4 ff. des § 31 Abs. 3 WpHG?®,

Zutreffend weist die Begriindung des Gesetzentwurfes’ darauf hin, dass die Verletzung der hinsicht-
lich des Informationsblattes bestehenden Pflichten zivilrechtliche Haftungsanspriiche aus Schutzge-
setzverletzungen, § 823 Abs. 2 BGB, begriinden kénnen.

Zu Recht inkorporiert der Gesetzentwurf diese Pflichten in die ,,Generalnorm" der Verhaltens-
pflichten, ndmlich in § 31 WpHG.

5 Stellungnahme sub. Nr. 8
¢ Gesetzentwurf S. 6, sub. 5 a)
7 zu Nummer 5 (§ 31) zu a)

Seite 3 von 8




TILP

RECHTSANWALTE

Nach meinem Verstdndnis begriinden die Pflichten des § 31 WpHG bereits nach aktueller Rechts-
lage neben ihrer aufsichtsrechtlichen Funktion ein zivilrechtliches Haftungssystem. Dies kommit nicht
nur durch die vorzitierte Begriindung des Gesetzentwurfes zum Ausdruck, sondern auch durch die
oben sub. I. aufgezeigte zivilrechtliche Funktion des Verbots von Zuwendungen in § 31d WpHG.
Die Pflicht, verbotene Zuwendungen zu unterfassen, ist ndmlich die spezialgesetzliche Ausformulie-
rung des Gebots in der Generalnorm des § 31 Abs. 1 Nr. 2 WpHG, wonach das WpDU sich um
die Vermeidung von Interessenkonflikten zu bemthen und vor Durchfihrung von Geschiften fir
Kunden diesen die allgemeine Art und Herkunft der Interessenkonflikte eindeutig darzulegen hat.
Dies zeigt, dass nach dem gesetzlichen Regelungskonzept auch diese Generalpflicht des § 31
WpHG zivilrechtliche Haftung begriinden kann.

In Haftungsprozessen von Kunden der WpDU wird von letzteren dagegen stereotyp behauptet,

§ 31 WpHG enthalte ausschlief3lich aufsichtsrechtliche Regelungen. Um das aufgezeigte zivilrechtli-
che Haftungssystem klarzustellen und um § 31 WpHG mit § 31d WpHG zu harmonisieren schlage
ich die Ergdnzung des § 31 WpHG um einen Absatz 12 vor wie folgt:

,Soweit die Absdtze 1 bis 11 Pflichten enthalten, sind diese auch zivilrechtlicher Natur. Die Erfilung die-
ser Pflichten hat das Wertpapierdienstleistungsunternehmen zu beweisen."

Mit dieser Gesetzeserginzung bedarf es der von der Fraktion der SPD geforderten® Einfiihrung
einer zivilrechtlichen Haftung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit des (Produkt) Informationsblat-
tes nach dem Vorbild der Regelungen fur unrichtige Wertpapierprospekte nicht. Durch die aufge-
zeigte Integration des Informationsblattes und der diesbeztiglichen Pflichten in § 31 WpHG durch
den Gesetzentwurf wird vielmehr der dogmatisch richtige Weg gewahtt, wonach das Informations-
blatt der Ausformung der bereits aktuell bestehenden Pflichten aus der Kardinalnorm des § 31
WpHG mit beweisrechtlicher Funktion zugunsten des Kunden dient.

IV. Klarstellende Ergidnzung des § 4 Abs. 1 S. 2 WpHG |

Ich schlieBe mich der Forderung des Bundesrates’ an, in § 4 Absatz Satz 2 WpHG nach dem Wort
Finanzmarkt" die Woérter ,sowie die Kunden” einzufligen. Diese Erganzung hat klarstellende Funkti-
on, in dem sie nunmehr auch sprachlich im Normtext die zweifache Zielsetzung der MiFID umsetzt,
wie vom Bundesrat in seiner Begriindung zu der vorzitierten Gesetzesinderung dargelegt.

& Antrag vom 16.062010, Anlage 2 zum Gesetzentwurf, S. 5
? Stellungnahme vom 05.11.2010 zu Nr. 3.
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V. Vorlage eines Gesetzesentwurfes zur Regulierung der Zertifikate

Nach Auskunft der BaFin sind in Deutschland derzeit mehr als 800.000 Finanzprodukte auf dem
Markt, davon ungefahr 450.000 Zertifikate und Optionsscheine™.

Insbesondere die wertlosen Lehman-Zertifikate wurden zum Symbol fiir unzureichenden Verbrau-
cherschutz im Bereich der Finanzdienstleistungen'’.

Seit Jahren herrschen bei Zertifikaten vielfache Missstdnde, insbesondere intransparente Preisgestal-
tungen, kundenfeindliche Mistrade-Regelungen und illegale Zuwendungen'.

Das Finanzinstrument Zertifikat ist dabei derart inhomogen, beispielsweise hinsichtlich Ausgestal-
tung, Funktionsweise und Risiken, dass eine auch nur ansatzweise hinreichende Regulierung durch
Inkorporierung von dementsprechenden Pflichten im 6. Abschnitt des WpHG (§§ 31 ff.), meines
Erachtens unmdglich ist. Ich schlage daher die Vorlage eines Gesetzesentwurfes zu einem Spezialge-
setz fur Zertifikate vor.

VI. Neufassung der Ubergangsregelung fiir die Verjihrung von Ersatzanspriichen nach dem abge-
schafften § 37a WpHG, § 43 WpHG

Mit Wirkung ab 05.08.2009 wurde die frihere Sonderverjihrungsvorschrift’ welche fir Schadens-
ersatzanspriiche von Kunden wegen Verletzung von Beratungs- und Informationspflichten durch das
WpDU galt, abgeschafft. Nach der Ubergangsregelung in § 43 WpHG ist die Verjahrungsnorm
jedoch noch anzuwenden auf Anspriche, die bis zum Ablauf des 4. August 2009 entstanden sind.
Falschberatungen, welche bis einschliefllich 4. August 2009 erfolgten, kommen nach aktueller
Rechtslage daher noch in den Genuss einer vom Gesetzgeber als nicht mehr haltbar erkannten
Sonderverjahrungsregelung.

Diese Ubergangsregelung wirkt sich somit nachteilig fiir eine Masse von Privatanlegern aus, bei-
spielsweise fir eine Vielzahl von Lehman-Geschadigten'.

Ich schlage daher vor, § 43 WpHG neu zu fassen wie folgt:

10 Antrag der Fraktion der SPD vom 16.06.2010, Anlage 2, S. 2

" ebenda S. 1

"2 Hierzu Tilp, Missstinde in der Zertifikate-Branche — Méglichkeiten flr effektiven Rechtsschutz, Bankrechtstag 2007, S.
91 ff, in der Anlage; Rotter, Zwolf Griinde, den Vertrieb strukturierter Finanzinstrumente zu beschranken, VuR 2010, 371,
in der Anlage; Schroder, Die Komplexitdt synthetischer Finanzprodukte als Ursache fur Vertrauensverluste und kriminoge-
nes Verhalten am Kapitalmarkt, ZBB 2010, 2080, in der Anlage.

'3 3 Jahre ab Entstehung des Anspruchs, Kenntnis unabhingig,

'* Lehman ging im September 2008 insolvent

Seite 5 von 8




TILP

RECHTSANWALTE

.§ 37a WpHG in der bis zum 4. August 2009 geltenden Fassung ist nicht auf Anspriiche anzuwenden,
die zum Zeitpunkt des Inkrafttreten dieses Gesetzes noch nicht verjdhrt sind.”

Beispiel: Falschberatung und Kauf eines Lehman-Zertifikates erfolgten am 01.06.2008. Die 3-jihrige
Frist des abgeschafften § 37a WpHG wiirde nach aktueller Rechtslage am 01.06.2011 ablaufen.
Sollte das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz vor dem 01. Juni 2011 in Kraft treten
wirde sich die Verjahrung nach Maf3gabe meines Vorschlages verlangern, nunmehr nimlich nach
den allgemeinen Verjahrungsvorschriften des BGH richten.

Die von mir vorgeschlagene Anderung ist verfassungsrechtlich unbedenklich™:

VIl. Harmonisierung kapitalmarktrechtlicher Sonderverjahrungsvorschriften mit den BGB-
Verjihrungsregeln

Der Bundesrat fordert™ die Sonderverjdhrungsfristen in § 46 Borsengesetz (BorsG), § 13a Absatz 5
des Verkaufsprospektgesetzes (VerkProspG) und § 127 Absatz 5 des Investmentgesetzes (InvG) zu
streichen, da sie einer sachlichen Rechtfertigung entbehren. Dem schlieBe ich mich an, weise jedoch
auf ein wohl redaktionelles Versehen des Bundesrates hin, da die Benennung der drei vorzitierten
Normen nicht abschlieBend ist, da es noch weitere vergleichbar kurze' Sonderverjihrungsvorschrif-
ten im Kapitalmarktrecht gibt, ndmlich §§ 37b Absatz 4, 37c Absatz 4 WpHG", Ausdriicklich hin-
sichtlich dieser Normen fordert auch die Fraktion der SPD" die Priifung zwecks der Vereinheitli-
chung aller zivilrechtlichen Verjahrungsvorschriften®,

Ich schlage daher die ersatzlose Streichung folgender Vorschriften vor:
§ 46 BorsG
§ 13a Absatz 5 VerkProspG

§ 127 Absatz 5 InvG

' hierzu die stindige Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts, vel. nur BVerfG 18, 70 = NJW 65, 1847, 1848: ,.Die
neue Verjdhrungsregelung greift auch insoweit auch in laufende, noch nicht abgeschlossene Rechtsverhltnisse ein, was die
Félle betrifft, in denen die Verjahrung unter dem bisherigen Recht begonnen hat, in dem es die alte Regelung (iber die
Verjdhrung durch eine andere, fur den Vermieter unglinstigere, ersetzt. Damit wird in Bezug auf eine noch nicht abgewi-
ckelte Rechtsbeziehung eine Rechtsfolge mit Wirkung fur die Zukunft gedndert, ohne dass eine von einem Beteiligten
schon erlangte Rechtsposition auch fir die Vergangenheit verschlechtert wird. Hiergegen bestehen keine aus dem Rechts-
staatsprinzip herzuleitenden Bedenken".

16 Stellungnahme vom 05.11.2010, Anlage 3, Nr. 1. d) sowie Nr. 15

173 Jahre, Kenntnis unabhingig

'8 diese Normen waren daher bereits 2004 ausdriicklich Gegenstand einer Priifbitte des Bundesrats zwecks Harmonisie-
rung mit der Regelverjahrung nach BGB, Drucksache 15/3355 S. 3 zu Nr. 10

'? Antrag vom 16062010, Anlage 2, S. 5, Nr. 8

2 Fijr die Abschaffung dieser Sonderverjihrungsvorschriften im WpHG plédiert auch Sethe, Verbesserung des Anleger-
schutzes? Eine kritische Wirdigung des Disskussionsentwurfs fir ein Anlegerstarkungs- und Funktionsverbesserungsgesetz,
ZBB 2010, 265, 275 ff,, in der Anlage.
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§ 37b Absatz 4 WpHG
§ 37c Absatz 4 WpHG

VIIIl.  Vorlage eines schliissigen Gesamtkonzepts zur Stirkung des Verbraucherschutzes durch
verbesserten Zugang zum Recht, insbesondere durch Stirkung von Verfahrensrechten

Bei den vorstehenden Komplexen geht es um solche des materiellen Rechtes. Damit die Inhaber
dieser Rechte, vor allem die Verbraucher (Kunden), diese effektiv wahrnehmen kénnen, bedarf es
insbesondere der Verbesserung von Verfahrensrechten. Effektiver Zugang zum Recht wird sowohl
verfassungsrechtlich gefordert wie auch vom europarechtlichen Gebot der Effektivitit (,effet utile™).

Kann der einzelne Geschidigte seinen individualen Schadenersatzanspruch namlich nicht effektiv
durchsetzen (so genannte Ausgleichsfunktion) verliert das Schadenersatzrecht seine zweite Funkti-
on, namlich die der Abschreckung. Damit aber entfallt ein maBgeblicher Anreiz zu rechtstreuem
Verhalten der Marktteilnehmer.

Meines Erachtens fehlt es bisher an einem schltssigen Gesamtkonzept von zur Stirkung von Ver-
fahrensrechten. Dieses Gesamtkonzept sollte zumindest folgende Punkte beinhatten:”'

1. Einflihrung eines effizienten Sammelklagesystems

Das Kapitalanleger-Musterverfahrengesetz (KapMuG) hat sich bisher als unzureichend erwiesen.
Den Kernvorteil einer Sammelklage, nimlich die Uberfliissigkeit von Einzelklagen der verschiedenen
Geschéadigten, bietet es nicht. Verbandsklagen alleine reichen nicht aus, um den einzelnen Geschi-
digten zu seinem individuellen Recht zu verhelfen.

2. ErmaBigung der Gerichtskosten

Die Gerichtskosten in Deutschland zéhlen zu den hochsten in Europa. Das gesetzliche Gesamtkos-
tenrisiko nach deutschem Recht bei einem Streitwert bis 17.000,00 € ist gréBer als der Streitwert
selbst.

3. Endddmonisierung der so genannten ,,Klageindustrie*

Eine , Klageindustrie" ist kein Schreckgespenst, sondern unverzichtbar in der Auseinandersetzung
des Verbrauchers mit der,,Schadigerindustrie’. Dabei gibt es nicht ,,die" Schidigerindustrie, son-
dern nur ,eine" Schéddigerindustrie, und zwar in dem Sinne, dass immer wieder Teile der Industrie
sich hemmungslos Uber rechtliche Regeln hinwegsetzen, weil sie wissen, dass auf Grund der ungtins-
tigen Rechtslage fur Geschadigte mit all ihren Hindernissen, die sie oftmals selbst mit initilert haben

' Hierzu ausflhrlich Tilp/Roth, N)W-aktuell, Standpunkt, 9 Thesen auf dem Wege zur kollektiven Rechtsdurchsetzung,
NJW 2009, Heft 10, Seite XII f, in der Anlage.
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(Stichwort Lobbyarbeit) kaum jemals eine Schadenersatzforderung auf sie zurlickkommen wird.
Dabei ist auch zu bedenken, dass die Klagerindustrie lediglich eine Reaktion auf die Schidigerin-
dustrie darstellt. Die massenhaften jahrzehntelangen GesetzesverstéBe durch Verschweigen von
Kickback und Zuwendungen durch die Finanzdienstleistungsindustrie ist dafur ein beredtes Beispiel .

Mit freundlichen Grif3en

Arfdreas Tilp
Ré¢chtsapwal
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