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Stellungnahme

zum Diskussionsentwurf flr ein Gesetz zur Novellie-
rung des Finanzanlagenvermittler- und Vermogensan-
lagenrechts

Der AfW fordert seit Jahren, die gesetzlichen Anforderungen an den Vertrieb von
Finanzdienstleistungen zu vereinheitlichen.

Vor diesem Hintergrund begrif3en 90% der AfW-Mitglieder gesetzliche Vorhaben,
die die Anforderungen an die Beratung und Vermittlung von Kapitalanlagen ,in An-
lehnung an das Versicherungsvermittlergesetz vereinheitlichen® (Zitat aus dem Koa-
litionsvertrag zwischen CDU/CSU und FDP, Zeilen 1905 bis 1907).

Aus Sicht des AfW wird der aktuelle Gesetzesentwurf haufig leider und zu Unrecht
mit einem niedrigeren Aufsichtsniveau fir Vermittler in Verbindung gebracht
(,Fondsvermittler unterliegen wie Eisverkaufer der Gewerbeaufsicht®, DIE ZEIT,
08.09.2010) oder flhrt teilweise sogar zu dem Schluss, dass der graue Kapitalmarkt
Lunreguliert® bliebe.

Dieser vermutet geringere Anlegerschutz tritt aus Sicht des AfW aber Gberhaupt
nicht ein.

Im Gegenteil: Wichtig in diesem Zusammenhang zu betonen ist, dass

= Geschlossene Fonds nun Finanzinstrument gem. KWG werden und somit
der Aufsicht der BaFin und nicht der Gewerbedmter unterliegen

= Verbraucher durch die 1:1 Ubernahme der Informations-, Beratungs- und
Dokumentationspflichten aus dem WpHG dasselbe Anlegerschutzniveau in
der Bank wie bei einem freien Vermittler genieRen werden.
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Folgende Tabelle soll die Behauptung widerlegen, dass eine BaFin-Aufsicht der
freien Vermittler mit einem héheren Verbraucherschutz einhergehen wiirde, in dem
sie die fur den Verbraucherschutz maf3geblichen Faktoren miteinander vergleicht:

BaFin-Aufsicht gem. Gesetz zur
Starkung des Anlegerschutzes

Gewerberechtliche Regulierung
gem. Novellierung des Finanzanla-

genvermittler- und Vermdgensan-
lagerechts

Vermittler-
zulassung

Register

Qualifikation

Zuverlassigkeit und Sachkunde (bei-
des durch das Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen zu tGberprifen
und zu melden).

Interne, nicht 6ffentliche Daten-
bank bei der BaFin. Das ware neben
dem offentlich zugangigen Versiche-
rungsvermittlerregister ein zweites
Register => zusatzliche Burokratie
und Kosten bei geringerer Transpa-
renz fur den Kunden.

Im Verordnungsentwurf des BMF
vom 17.12.2010 wird neben einer
groltenteils verniinftigen Liste anzu-
erkennender Qualifikationen vorge-
schlagen, dass bereits Stellenbe-
schreibungen (!als Qualifikations-
nachweis ausreichen wirden. Damit
ist aus Sicht des AfW dem Miss-

brauch Tdr und Tor gedffnet, da auch

unternehmensinterne Qualifikationen
anerkannt werden massten.

- Zuverlassigkeit (Nachweis durch
Gewerbezentralregister, polizeiliches
FUhrungszeugnis)

- Offentlich-rechtliche Sachkundepru-
fung

- Vermogensschadenshaftpflichtver-
sicherung

Offentliches Register, somit fiir je-
dermann einsehbar. Vermittler kon-
nen leicht vom Kunden tberprift
werden.

Offentlich-rechtliche Sachkundeprii-
fung vor der IHK. Damit waren glei-
che Anforderungen fir alle Marktteil-
nehmer gegeben.
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Haftung Hier haftet das Haftungsdach / das Verpflichtende Vermégensschadens-
Finanzdienstleistungsinstitut mit sei-  haftpflichtversicherung bei einem in
nem EK bzw. Vermoégen. Fir eine Deutschland zugelassenen Versiche-
Grindung eines Haftungsdaches ist  rer. Haftungssummen wie bei im Ver-
ein Eigenkapital von 125.000€ erfor-  sicherungsvermittlerrecht:
derlich. Das koénnte also die maxima- 1.130.000€ pro Schadenfall,
le Haftungsmasse darstellen. Aus 1.700.000€ pro Jahr.

Sicht des AfW ist dieser Wert absolut
unzureichend.

Aufsicht BaFin. Diese konnte bereits weder Gewerbeamt oder IHK.
die Bankenkrise, Phonix, K1 etc. ver-
hindern noch fir eine gute Kunden- Laufende Aufsicht durch WP-Bericht
beratung in den Banken sorgen. Wie  gem. 824 FinVermV-E. Dieser kann
soll die zentral organisierte BaFin ca. auch anlassbezogen angefordert
80.000 Berater und Vermittler kon- werden.
trollieren? Wie soll sie (im Extremfall)

80.000 Stellenbeschreibungen lesen
und bewerten und im laufenden Be-
trieb die Fluktuation erfassen?
Prufung der Verhaltensregeln durch
einen WP-Bericht gem. §36 WpHG.

Beratung, gemal WpHG Identisch den Vorschriften des

Wohlverhal- WpHG. Es sollen die anlegerschiit-

tenspflichten, zenden Vorschriften des 6. Ab-

Dokumentati- schnitts des Wertpapierhandelsge-

on setzes (Informations-, Beratungs-

und Dokumentationspflichten) mate-
riell ,,eins-zu-eins“ in eine gewerbe-
rechtliche Verordnung (,FinVermV*)

aufgenommen werden.

Unabhéangig- Das Haftungsdach gibt dem Bera- Berater/Vermittler kbnnen weiterhin

keit ter/Vermittler grds. die Produktpalette selbst entscheiden, welche Produkte

vor, weil es fur den Vermittler haftet.
Die Unabhangigkeit des Vermittlers
ware somit gefahrdet.

von welchem Anbieter sie vertreiben.
Neben dem Bankenvertrieb bleibt der
unabhéngige Vertrieb erhalten.
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Der AfW begrifit daher die Entscheidung der Bundesregierung, die Vermittler von
Vermogensanlagen Uber das Gewerberecht zu regulieren, da hiermit auch die Plu-
ralitdt in der Anlageberatung in Deutschland erhalten bleibt und es keinen Konzent-
rationsprozess auf wenige Haftungsdacher und Banken gibt.

Im Falle einer BaFin-Aufsicht brauchten Vermittler insbesondere eine Zulassung
nach dem KWG. Die Regeln aus dem KWG sind jedoch fiir groR3e Finanzinstitute
wie Banken, nicht hingegen fir kleine unabhangige freie Vertriebe gemacht. Jahrli-
che Kosten, die It. BaFin in Hohe von 8.000€ bis 12.000€ fir die BaFin-Aufsicht
nach KWG und WpHG anfallen wiirden, waren fur tausende kleiner Vermittlerbe-
triebe nicht finanzierbar und wirden die Geschaftsaufgabe mit Arbeitsplatzverlusten
zur Folge haben. Hinzu kame, dass Vermittler Zahlungen an die EDW fiir Sch&den
zu leisten hatten, die bereits vor ihrer Zwangsmitgliedschaft aufgetreten sind.

Freie Vermittler konnen mit dem vorliegenden Diskussionsentwurf unabhangig blei-
ben, da sie nicht unter ein Haftungsdach gehen oder ein Finanzdienstleistungsinsti-
tut griinden missen, wozu sie aus 0.g. Grunden finanziell gar nicht in der Lage wa-
ren. Auf der anderen Seite wird der Verbraucherschutz stark erhoht, da Vermittler
und Berater eine Erlaubnis benétigen, die sie nur unter strengen Auflagen erhalten,
in dem sie

ihre Sachkunde

eine Vermogensschadenshaftpflicht
einen guten Leumund

geordnete Vermogensverhaltnisse

Zudem mussen sie in ein 6ffentliches Register eingetragen werden.

Die insbesondere von der Kreditwirtschaft geforderte Vermittleraufsicht durch die
BaFin ist aus Sicht des AfW eine reine Schattendiskussion, da auch die gewerblich
regulierten Vermittler/Berater die Wohlverhaltenspflichten des WpHG erfullen mis-
sen. Daftir wird mit dem vor wenigen Tagen verdffentlichten Diskussionsentwurf zur
Lverordnung zur Einfiilhrung einer Finanzanlagenvermittlungsverordnung® die ent-
sprechende Rechtsgrundlage geschaffen.

Fur den Kunden wird es somit keinen Unterschied machen, ob er in einer Bank oder
von einem freien Vermittler beraten wird: beide haben dieselben Anforderungen an
Informations-, Dokumentations- und Beratungspflichten zu erftllen.
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Zudem wird eine BaFin, die in ihrer Ausrichtung eine Institutsaufsicht darstellt, nicht
in der Lage sein, mit ihren eigenen Mitarbeiter/-innen ca. 80.000 freie Vermittler zu
beaufsichtigen. Unserer Erkenntnis nach schafft es die BaFin nicht einmal, die Ein-
haltung der Selbstverpflichtung der Versicherungswirtschaft zu tberwachen, dass
alle gebundenen Versicherungsvermittler zur IHK-Sachkundeprufung gefuhrt wer-
den.

Die BaFin musste sich somit ebenfalls Wirtschaftsprifern bedienen, die die Prifun-
gen vor Ort beim Vermittler durchfiihren.

Die Vermittleraufsicht sollte aus unserer Sicht daher dezentral, sprich ,vor Ort* er-
folgen.

Der AfW schlagt vor, die Erlaubniserteilung, das Register sowie die Aufsicht der
Vermittler bei den IHKn anzusiedeln, um den Gewerbeadmtern keine zusatzlichen
Aufgaben zuzuordnen, die aufgrund der knappen offentlichen Mittel eventuell nur
schwierig zu erftllen waren.

Auf jeden Fall muss aus Sicht des AfW die Erlaubniserteilung und Registerfiihrung
in einer Hand, sprich: den IHKn, liegen, um keine zusatzlichen Burokratiekosten
entstehen zu lassen.

Letztlich muss es aus Griinden des Bulrokratieabbaus Ziel sein, fur Vermittler eine
,One-Stop-Shopping“ Lésung zu gewahrleisten.

Die Mitglieder des AfW werden insbesondere von den Regelungen des Artikel 5
bzw. des §34f GewO-E betroffen.

Die grundsatzlichen Festlegungen auf eine verpflichtende Sachkundeprufung, eine
Vermoégensschadenshaftpflichtversicherung und die Ubernahme der Wohlverhal-
tenspflichten des WpHG befilirworten wir.

Eine dezidierte Stellungnahme zu diesen Punkten ist jedoch nur unter Bezugnahme
auf die ,Verordnung zur Einfuhrung einer Finanzanlagenvermittlungsverordnung®
mdglich, da die konkreten Anforderungen an diese drei Elemente in dieser Verord-
nung (gem. 834g GewO) geregelt und konkretisiert werden. Der AfW wird diese
Stellungnahme fristgereich beim Bundeswirtschaftsministerium einreichen.
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Der AfW fordert, dass bei den seit 01.11.2007 ununterbrochen tatigen Vermit-
tern/Beratern die notwendige Sachkunde unterstellt wird und diese somit von der
Pflicht einer IHK-Sachkundeprifung befreit werden (,Alte-Hasen-Regelung®).

Am 01.11.2007 ist die MiFid in nationales Recht umgesetzt worden und das FRUG
in Kraft getreten. Das FRUG fordert flr ,tied Agents” eine ausreichende Sachkunde.
Somit ist ein inhaltlicher Bezug zu Qualifikationsanforderungen gegeben.

Die EU hatte flr Versicherungsvermittler eine Alte-Hasen-Regelung vorgesehen, die
2007 auch in deutsches Recht umgesetzt wurde. Der AfW hat es bereits in seiner
Stellungnahme zur WpHGMaAnNzV sehr begriif3t, dass ,der wesentliche Teil der
Berater in Instituten Uber eine ,Alte-Hasen-Regelung® befreit wird und so die Regie-
rung zum Ausdruck bringt, dass das Vertrauen in die Kompetenz der erfahrenen
Vermittler, die seit mindestens 2006 aktiv sind, uneingeschrankt besteht.”

Eine solche Regelung ist damit selbstverstéandlich dann auch auf die gewerberecht-
liche Regulierung freier Vermittler zu tbertragen.

Das Fehlen einer Alte-Hasen-Regelung verst63t aus Sicht des AfW zudem klar ge-
gen den Gleichbehandlungsgrundsatz: Wenn die Verursacher der Finanzkrise (die
grofRen Kreditinstitute/Banken) ein derart hohes Vertrauen verdienen, dass fur deren
Mitarbeiter/-innen eine Alte-Hasen-Regelung eingefihrt wird, so muss dieser Ver-
trauensvorschuss ebenfalls den unabhangigen Beratern zugutekommen, die in ihrer
Beratungsqualitat allein schon aufgrund ihrer Unabhangigkeit besser sind, als die
Berater in den Kreditinstituten und sicher nicht Verursacher der Finanzkrise wa-
ren/sind.

Wir méchten auch nicht versaumen, unsere verfassungsrechtlichen Bedenken zu
aulern, sollte keine umfassende Alte Hasen Regelung eingeftihrt werden. Wir sa-
hen den Gleichbehandlungsgrundsatz (Art.3 GG) sowie die freie Ausiibung des Be-
rufes (Art 12 GG) verletzt. Es ldge zudem eine sogenannte "unechte Ruckwirkung"
vor, bei welcher bei einer Interessen- und Giterabwagung unter Berlicksichtigung
des Vertrauensschutzes, der Grundrechte und vom Sinn und Zweck der geplanten
Vorschriften den betroffenen unabhangigen Vermittlern das schutzwuirdige Vertrau-
en auf den bisherigen Rechtszustand in einer Abwagung Uberwiegen sollte.

Die Ubergangsfrist kann bei der Abnahme der Sachkundeprifung zu einem Eng-
pass fuhren. Zwar muss der Sachkundenachweis erst ca. 3 Jahre nach Verkiindung
des Gesetzes nachgewiesen werden. Die Prifungsabnahme hingegen ist erst fri-
hestens ein Jahr nach Verkiindung méglich, so dass lediglich ein Zeitraum von nur
zwei Jahren fir das Erlangen des Sachkundenachweises tbrig bleibt. Insbesondere
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bei Durchfihrung einer mindlichen Prifung kann es im Kammersystem zu Kapazi-
tatsengpassen kommen.

Der Gesetzgeber muss aus Sicht des AfW dafir sorgen, dass dieser mogliche Eng-
pass nicht dazu fihren kann, dass Vermittler/Berater keine Erlaubnis und somit ein
Berufsverbot erhalten, da sie keinen Prifungstermin erhalten.

Moglich waren folgende zusatzliche Regelungen:
die Ubergangsfrist wird auf echte drei oder sogar vier Jahre verlangert
eine Priifungsanmeldung innerhalb der Ubergangsfrist reicht aus, um die Er-
laubnis nach 8§34f GewO-E vorbehaltlich des Bestehens zu erlangen.

Fur die Beantragung bzw. Erlaubnis zur Vermittlung von Investmentfonds gem.
8§34c GewO mussten AfW-Mitglieder teilweise sehr hohe Geblhren zahlen. Um die-
se Genehmigung zu erhalten, war bereits der gute Leumund nachzuweisen.

Der AfW regt daher an, dass die Beantragung der Erlaubnis nach 34f GewO-E fir
alle Vermittler/Berater kostenfrei ist, die bereits eine Erlaubnis gem. §34c GewO
vorweisen koénnen. In diesem Zusammenhang begrif3en wir die Regelung des Arti-
kel 5 Nr. 18 c, die den §157 um den Absatz 2 erganzt, nach der eine erneute Uber-
prufung der Zuverlassigkeit und der Vermoégensverhaltnisse entfallt, wenn Inhaber
einer Erlaubnis nach 834c Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 innerhalb von 6 Monaten nach In-
krafttreten die Erlaubnis gem. §34f GewO-E beantragen.

Der AfW begri3t grundsatzlich alle Aktivitaten, die es dem Verbraucher ermégli-
chen, sich schnell und umfassend einen Uberblick tiber die ihm angebotenen Pro-
dukte einzuholen. Lange Produkterlauterungen und Vertragsbedingungen werden
nach Erfahrungen des AfW bestenfalls abgeheftet. Gelesen werden sie so gut wie
nie; meist finden sie den Weg in den Papierkorb.

Das zur Diskussion stehende Gesetz soll u.a. durch das Vermodgensanlageninfor-
mationsblatt den Verbraucherschutz in Deutschland erhéhen/verbessern. Gleichzei-
tig wachst in der Politik die Erkenntnis, dass Verbraucher durch lange Texte lber-
fordert sind bzw. die Lesefreudigkeit proportional zur Textlange abnimmt.

Daher ist es aus Sicht des AfW nicht verstandlich, dass ausgerechnet das Vermo-
gensanlagen-Informationsblatt als wichtigste Informationsquelle fir den Verbrau-
cher, nicht von der BaFin Gberprift wird, sondern lediglich dort hinterlegt werden
muss (814 VermAnIG-E).
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Der AfW regt an, dass die BaFin das Vermdgensanlagen-Informationsblatt ebenfalls
Uberprift und fur diese Uberprifung auch haftet.

Schlussbemerkungen

Zum Schluss mochten wir ausdriicklich begrif3en, dass nach dem vorliegenden
Diskussionsentwurf keine Vertriebsform von den Anforderungen des 834f GewO-E
ausgenommen werden soll. Eine solche Ausnahmeregelung fihrt bei den Versiche-
rungsvermittlern (834d Abs. 3) zu Wettbewerbsnachteilen fir unabhangige Vermitt-
ler und ist nachteilig fir den Verbraucherschutz, da gebundene Vermittler keine
IHK-Sachkundepriifung vorweisen mussen.

Wir verbinden mit dem vorliegenden Diskussionsentwurf ebenso die Hoffnung, dass
insbesondere Geschlossene Fonds nach Inkrafttreten des FinAnlVerm- u VermAnIG
nicht weiter als ,graue Kapitalmarktprodukte® bezeichnet werden. Das ware flr ein
im KWG geregeltes Finanzinstrument, fir das eine Prospekt- und Koharenzprifung
der BaFin vorgeschrieben ist, und dessen Vertrieb Uber die Gewerbeordnung regu-
liert ist, nicht mehr adaquat.

AfW — Bundesverband Finanzdienstleistung e.V.

Frank Rottenbacher
- Vorstand -
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