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svorspann“ des Entwurfs

A. Problem und Ziel

= vzbv begriit den Gesetz-

entwurf im Grundsatz und
weitgehend auch inhalt-
lich.

= Die Blindelung der Auf-

sicht (iber den Vertrieb
von Finanzanlagen bei der
BaFin sei tiberfallig (S. 4)
und muss schnell umge-
setzt werden (S. 1)

= Eine zunehmende Anzahl

von verbraucherschiitzen-
den Regelungen ergeben
sich direkt aus dem EU-
Recht und den Anwen-
dungshinweisen der
ESMA. Auch die Kenntnis
der Produktlandschaft sei
notwendig. Dies alles ge-
wahrleiste die BaFin und
nicht die IHKn und Gewer-
bebehorden, denen hierzu
Ressourcen und Fach-
kenntnis fehle (8. 5).

= Die Verhaltensregeln wer-

den durch Uberfiihrung
von einer Verordnung
(FinVermV) in ein Gesetz
(WpHG) aufgewertet. (S.
5)

= Die IHKn vertreten ge-

werbliche Berufe und be-
aufsichtigen diese. Das
beinhalte einen Interes-
senkonflikt. (S. 5)

= Fir die Beratung und Ver-

mittlung von Investment-
vermdgen keine vollstan-
dige KWG-Lizenz zu ver-
langen, sei richtig und da-
mit auch die Bereichsaus-
nahme nach § 2 Abs. 10
KWG (8. 5f.).

(Weitere Anmerkung: Man
solle das Gesetz neben den
aufsichtsrechtlichen Aspekten
einer Gleichbehandlung von
KWG-Instituten und Finanzla-
genvermittlern auch fiir eine
starkere zivilrechtliche Gleich-
behandlung nutzen und einen
entsprechenden Hinweis in
der Gesetzesbegriindung vor-
nehmen.) (8. 6f)

BDVM lehnt Entwurf in dieser
Form ab (S. 3)

= keine rechtfertigende
Grundlage fir diesen be-
lastenden Eingriff in den
Gewerbebetrieb

keine Missbrauchstatbe-
stande oder andere schwer-
wiegende Mangel bei jetziger
Aufsicht erkennbar (S. 2)

Die Verbande begriiRen den
Gesetzesentwurf und die Auf-
sichtsiibertragung hin zur
BaFin.

= Hierdurch wird aufsichts-

rechtliche Ungleichbe-
handlung zwischen Wert-
papierdienstleistungsun-
ternehmen und Finanzan-
lagenvermittlern beseitigt
und das Anlegerschutzni-
veau angeglichen.

= Die Ubernahme der

FinVermV in das WpHG
ist nur als Zwischenschritt
zu begriiBen, weitere An-
gleichungen sind unum-
ganglich. (S. 2)

= Auch sind Bestimmungen

aus der Wertpapierdienst-
leistungs-, Verhaltens- und
Organisationsverordnung
noch zu Ubernehmen.

Nur die BaFin kann eine ein-
heitliche Kontrolle aller Anbie-
ter von Finanzinstrumenten
gewahrleisten.

BVK lehnt Gesetzesentwurf
ab. (S. 6)

Harmonisierung zwischen
Banken- und Vermittlerauf-
sicht ist nicht angezeigt:

= Heute besteht bei der

Kundenberatung ein ahnli-
ches Regelungsniveau fiir
beide Bereiche;
FinVermV- und WpHG-
Bestimmungen sind je-
weils von der MiFiD abge-
leitet. (S. 2)

= Andererseits braucht man

fiir Banken als Produkt-
geber eine andere Form
der Aufsicht (das Risiko
des Produktes ist hoher
einzuschatzen als dessen
Vermittlung). (S. 2)

= Es sind keine Miss-

brauchsfalle bekannt, die
einen Aufsichtswechsel
rechtfertigen wiirden (S. 4)

Eine zusétzliche BaFin-Auf-
sicht fihrt zu noch mehr Auf-
sichtszersplitterung.

BVI bewertet Aufsichts-
Ubertragung hin zur BaFin
als kritisch, denn sie fiihrt
maglicherweise zu erhebli-
chen Kosten- und Biiro-
kratieaufwand fir Vermitt-
ler, ohne aber Vorteile zu
bringen. (S. 1)

= Zur Behauptung im Ge-

setzesentwurf, eine Auf-
sichtspflicht kénne zu
Lasten der Qualitat gehen
(S. 1): Dies ist lediglich
eine Annahme; belastbare
Informationen hierzu feh-
len im Gesetzesentwurf,
ebenso zu Qualitdtsmén-
geln in der Beratung. (S.
1)
Die zusétzliche Errichtung ei-
ner BaFin-Aufsicht bedeutet
fir einen hohen Anteil der §
34fler, die gleichzeitig Versi-
cherungsvermittler sind, eine
weitere Zementierung der
Zersplitterung. (S. 1)

,Insgesamt lehnen wir ... die
Ubertragung der Aufsicht auf
die BaFin ab.” (S. 8)

= Angefiihrte ,organisatori-

sche Zersplitterung® ist
Ausdruck der foderalisti-
schen Struktur Deutsch-
lands.

= Schadensfélle und syste-

mische Fehler in der bis-
herigen Aufsicht sind nicht
bekannt.

= BaFin beaufsichtigt derzeit

knapp 4.000 Finanzdienst-
leistungs- und Kreditinsti-
tute. Nun kamen mehr als
38.000 Finanzanlagenver-
mittler hinzu. Kann sie
das?

Ubertragung auf BaFin wére
mit hohem Biirokratieaufwand
und erheblichen Kosten ver-
bunden.

= Notwendigkeit einer Regu-

lierung und Beaufsichti-
gung der Vermittler der Fi-
nanzbranche wird nicht in
Abrede gestellt; viele regu-
latorische Manahmen der
Vergangenheit fiihrten zu
splrbarer Verbesserung
der Beratungsqualitat und
des Verbraucherschutzes.

= Aber: Die Intention des

Gesetzes, die Harmonisie-
rung von Aufsicht und
Rechtsrahmen fiir Banken
und Vermittler, ist falsch.
Geschaftsmodelle unter-
scheiden sich gravierend:
Vermittler sind Handler,
Banken sind Produzenten.

= Das Regelungsniveau der

Kundenberatung fiir Ban-
ken und Vermittler ist
schon jetzt nahezu iden-
tisch, da alle Regelungen
aus MiFID Il abgeleitet
wurden.

= Bestehendes Regulie-

rungssystem hat sich be-
wahrt: Aufsicht durch IHKn
und Gewerbeamter, Pri-
fung durch Wirtschaftsprii-
fer, erhebliche Uberwa-
chung durch Produktan-
bieter (zumal BaFin wiede-
rum die Uberwachungsta-
tigkeiten der Produktan-
bieter Uberprift).

Zudem: Signifikante Miss-
stande oder Stdrungen im Er-
laubnis- und Aufsichtssystem
sind nicht bekannt.

,Das vorgelegte Gesetzge-
bungsvorhaben ... wird
grundsétzlich abgelehnt.”

= Keine Missstande oder

systemische Fehlentwick-
lungen.

= Das Gesetz fiihrt nicht zu

einer Verbesserung des
Anlegerschutzes und der
Kontrolle des einzelnen Fi-
nanzanlagenvermittlers.

= Das Gesetz fiihrt nicht zu

Einheitlichkeit, sondern zu
einer Zersplitterung.

Uberfrachtung BaFin mit un-
notigen Aufgaben.

C. Alternativen

Um Qualitét und Effektivitat
der Aufsicht zu steigern,
kénnte man sie ausschlieBlich
auf die IHKn dbertragen:

= Wiirde zu Einheitlichkeit in

der Aufsicht fiilhren (S. 4)

= Geringere Belastung fiir

Betroffene

= |HK verfiigt Uber jahre-

lange Erfahrung im Um-
gang mit § 34d, f, i GewO

= BaFin miisste erst Verwal-

tungssysteme aufbauen,
die die IHKn bereits haben
(Kostenentlastung még-
lich)

AfW lehnt Aufsichtsiibertra-
gung hin zur BaFin ab; wiin-
schenswert sei eine einheitli-
che Aufsicht fiir Vermittler
nach § 34d, f, i GewO durch
IHKn. (S. 1)

= Schon die Novellierung

des Finanzanlagenvermitt-
lerrechts 2011 wurde sei-
nerzeit als alternativios be-
zeichnet.

= Die seitherige gewerbe-

rechtliche Aufsicht habe
sich bewéhrt. (S. 2)

= Keine Missstande in der

Aufsicht bekannt, auch
keine Schadensfalle (so
auch Regierungsantwort

Alle Bundeslénder sollten die
Vermittleraufsicht auf die
IHKn konzentrieren. (S. 3)

= Die IHKn haben das Er-
laubnisverfahren der §
34fler ,gutim Griff". (S. 3)

= Sie sind zudem in der
Wirtschaftsberatung An-
sprechpartner fiir Gewer-
betreibende.

= |HKn kénnten (in einzel-
nen Bundeslandern) sog.
Leitkammern bilden. Die
BaFin kdnnte mit einer
Grundsatzabteilung auf
européischer Ebene fiir
EU-Vermittlerrechtsthe-
men zusténdig sein (S. 4).

BVK fordert, die IHKn in allen
Bundeslandern fiir die Auf-
sicht zusténdig zu erklaren
(S.4):

= Wirde bestehende Zer-

splitterung bei § 34f-Auf-
sicht (Gewerbebehdrden
u. IHKn) aufisen. (S. 4)

= Zustéandigkeit fiir Erlaub-

nisverfahren, Registrie-
rung, Sachkundeprtifung
waéren in einer Hand.

= 79 IHKn bundesweit be-

deuten Praxisnahe; mit
Kenntnis durch Sachkun-
depriifung und durch eine
Mitgliedernahe lassen sich
Misssténde besser erken-

,Zu denken ist an eine bun-
desweite Zustandigkeit der
IHKs." (S. 2)

= |HKn stellen hochwertige

Aufsicht sicher.

= Sie verfiigen Uber jahre-

lange Erfahrung in Erlaub-
nisverfahren.

= Kleingewerbetreibende

profitieren von individuel-
len Serviceangeboten der
IHKn; BaFin hat kaum Er-
fahrungen

= Synergieeffekte mit paral-

lelen Erlaubnisverfahren
nach §§ 34c, 34d, 34i
GewO sowie Anderungs-

Pladoyer: Aufsichtszustandig-
keit fir Finanzanlagenvermitt-
ler bundesweit einheitlich in
die Verantwortung der IHK-
Organisation geben.

= Beseitigt beklagte institu-

tionelle Zersplitterung und
stiitzt zugleich den Fode-
ralismus.

= Die meisten Finanzanla-

genvermittler sind gleich-
zeitig Versicherungsver-
mittler. Verlagerung der Fi-
nanzanlagenvermittler-
Aufsicht auf die BaFin
wiirde den Aufwand fiir
viele Vermittler verdop-
peln.

Aufsicht ausschlieBlich auf
IHKn Ubertragen.

= Ausreichend Erfahrung

hinsichtlich Uberwachung
der Finanzanlagenvermitt-
ler

Ubergreifende Probleme
kénnten in einem ,Fachbeirat’
zwischen DIHK und BaFin er-
ortert werden. (S. 10)
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Themen des Refe-
rentenentwurfs
Wére eine konsistente Ver- bzgl. kleiner Anfrage der Beide Einrichtungen kdnn- nen; das konnte die BaFin mitteilungen (,One-Stop- = DIHK fihrt einheitliches
mittlungsaufsicht; einschlieR- FDP vom 3. Marz 2018). ten dann zusammenarbei- nicht besser. (S. 5) Shop*) Vermittlerregister. Separa-
(Fortsetzung lich Sachkundeprifung = Jetzige gewerberechtliche ten. Bestehendes Aufsichtssystem = Einheitlichkeit ist derzeit tes BaFin-Register fir Fi-
"C_ Altern ativen“) Aufsicht ist einheitlicher So wiirden biirokratische und sollte unter Anwendung der durch Allgemeine Muster- ?U'ahnrf:rznl?%ﬂe:r\fa:nf\lftvii:j

(fur § 34d, f, i GewO) und
biirgernah (da "vor Ort")

= Entwurf kollidiert mit ande-

ren Forderungen aus Koa-
litionsvereinbarung: Buro-
kratieabbau, Vereinfa-
chung von Griindungen;
geforderter Unterschied
zw. kleinen Instituten und
systemrelevanten GroR-
banken. (S. 4)

Die gegenseitige Riicksicht-
nahme in einem Bundesstaat
("bundestreues Verhalten")
verlange, jahrzehntelang be-
stehende Zusténdigkeiten der
Bundeslander fiir Erlaubniser-
teilung und Aufsicht zu re-
spektieren.

kostenmaRige Belastungen
fir Vermittler vermieden. (S.
5)

neuen FinVermV erst einmal
3-5 Jahre evaluiert werden.

Verwaltungsvorschrift zum
Vollzug der §§ 34f und h
GewO und durch einen
engen Austausch unter
den IHKn sichergestellt.

= Neues, eigenes Register

fir Finanzanlagenvermitt-
ler bei der BaFin fiihrt zur
Zersplitterung und Intrans-
parenz fiir den Verbrau-
cher.

=> Nicht ersichtlich, wodurch
die BaFin eine bessere Auf-
sicht gewahrleisten sollte.

und abnehmender Trans-
parenz.

= |HKn besitzen hohes fach-

liches und praxisnahes

Verstandnis fiir den Be-
rufsstand der Finanzan-
lagenvermittler.

= Starkt Einheitlichkeit von

Erlaubnis, Aufsicht, Sach-
kundenachweis

Fordert fiir Existenzgriinder
das ,Hand in Hand" von Bera-
tung, Sachkundenachweis,
Erlaubnis.

E. Erflillungsaufwand
F. Weitere Kosten

Zweifel bestehen an der ob-
jektiven Ermittlung der vorge-
nommenen Schatzwerte.

= Finanzanlagendienst-

leistern und Vertriebsge-
sellschaften diirften deut-
lich héhere Kosten entste-
hen. Im Vergleich zu der
Kostenbelastung durch
das seitherige Aufsichts-
system ergabe sich eine
deutliche Steigerung. (S.
12f.)

Die Erfahrung aus den Imple-
mentierungskosten fiir erfor-
derliche Prozesse bei den
Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen lassen ebenfalls
héhere Kosten erwarten. (S.
12)

Die Kosten fiir eine BaFin-
Aufsicht sind sehr hoch (S. 2).
Einer Kostenneutralitat fiir
Vermittler (Vergleich Kosten
fiir neue Aufsicht / alte Auf-
sicht) wird misstraut. Zeitliche
Beanspruchung der Vermittler
z.B. fir die Selbstauskuntt
wird deutlich hdher ausfallen
als im Entwurf angegeben.

= Der angegebene Erfiil-

lungsaufwand ist zu nied-
rig angesetzt, die Kosten-
ersparnis zu hoch (8. 5)

= Die Kostenlast muss fiir

die Vermittler noch in ei-
nem ertraglichen Verhalt-
nis zum getatigten Umsatz
stehen. (S. 5)

Die zu erwartenden Umlage-
kosten werden viele kleinere
Vermittler aus dem Markt
dréngen.

Die Kosten, die auf die Fi-

nanzanlagendienstleister zu-

kommen, sind nicht hinrei-
chend abschatzbar. Es wird
angeregt, die Kosten naher
aufzuschlisseln.

Aufgefiihrter Erfiillungsauf-
wand fiir die Wirtschaft ist in
zeitlicher wie finanzieller Hin-
sicht zweifelhaft, nicht nach-
vollziehbar und zu gering an-
gesetzt.

= Kosten fiir Erlaubnis eine

Kleingewerbetreibenden
wiirden sich vervierfachen
(plus 300%), fiir Vertriebs-
gesellschaften versechs-
fachen (plus 500%).

= Angefiihrte Entlastungen

gemaR ,One-in-one-out
Regel” sind sehr fraglich.

= Jahrliche Kosten pro Er-

laubnisinhaber wiirden
sich auf mindestens 1.020
Euro belaufen; derzeit be-
laufen sich die Kosten fiir
die Erstellung eines Prii-
fungsberichts auf durch-
schnittlich 586 Euro (am
Beispiel der IHK fiir Miin-
chen und Oberbayern).

= Insgesamt: Im ersten Jahr

kénnten auf jeden Erlaub-
nisinhaber (wiederkeh-
rende und einmalige)
Kosten von ,5.823 Euro*
zukommen.

= Weiterhin: Zwar entfielen

bei Gewerbe&mtern und
IHKn durch die Ubertra-
gung laufende Kosten;
Kosten fiir getétigte Inve-
stitionen (z.B. Aufbau des
Registers, notwendige IT-
Infrastruktur) bleiben.

Zudem: Fallzahl von 37.000
Vermittlern ist zu hoch gegrif-
fen: ,Schubladenerlaubnisse*
erldschen mit dem Gesetz;
viele Vermittler werden bei ei-
ner Aufsicht der BaFin auf
ihre Erlaubnis verzichten =>
Aufgrund der niedrigeren Fall-
zahl werden die umgelegten
Kosten pro Vermittler hoher
ausfallen.

Kalkulierter Erfillungsauf-
wand deutlich zu niedrig,
Kosteneinsparungen deutlich
zu hoch angesetzt:

= Veranschlagte 971.000

Euro p.a. fiir IT-/Personal-
kosten der jahrlichen
Selbstauskuntt diirfte nur
Bruchteil der tatsachlichen
Kosten abdecken.

= Der Erfiillungsaufwand der

Vertriebsgesellschaften
wird ein Vielfaches der
veranschlagten 1 Mio.
Euro betragen.

= Einsparungen von 64 Mio.

Euro durch Entfallen des
jahrlichen Priifberichts
sind massiv zu hoch ange-
setzt; allenfalls 20 Mio.
Euro.

= ,Die Hohe der per Umlage

auf die Wirtschaft umzule-
genden Aufsichtskosten
(36 Mio. Euro p.a.) ist er-
schreckend.”

Problem: Unklare Gesamt-
kosten in Hohe und Struktur
machen eine seridse Schat-
zung der auf den einzelnen
Finanzanlagendienstleister
entfallenden Umlagen un-
méglich.

Unkalkulierbare Kostenbe-
lastung auf Seiten der be-
troffenen Berufsgruppe:
Kosten sind ,Black Box"“.
Heute sind Kosten genau zu
kalkulieren, kiinftig ist der tat-
séchliche Kostenanteil unklar.

= Geschatzter Erfiillungsauf-

wand von 36,4 Mio. Euro
ist untere Grenze, es
muss von hdheren Kosten
ausgegangen werden.

,Eine Vervielfachung der
Kosten fiir die Betroffenen ist
realistisch.” (S 7)
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Artikel 1: Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Vertriebsgesellschaft

5 § 2 Abs. 53

— § 96a
— § 96t

Abs. 3

= Im Gesetzesentwurf wird

die Vertriebsgesellschaft
mit der GroRe des Unter-
nehmens begriindet. Tat-
séchlich existiertim Ge-
setzesentwurf aber keine
geeignete Abgrenzung zu
Kleinunternehmen. Schon
ein Prinzipal mit zwei Han-
delsvertretern ware eine
Vertriebsgesellschaft. Da-
her: es soll keine Ver-
triebsgesellschaft lediglich
durch angegliederte Han-
delsvertreter - mit eig. Er-
laubnis - entstehen. Hilfs-
weise: deutliche Herab-
setzung der Berufshaft-
pflichtversicherung in die-
sen Fallen

= Vertriebsgesellschaft mit

angebundenen Dienstlei-
stern (S. 6):

-> Produktgeber kdnnte
uneingeschrénkte Haftung
Ubernehmen (wie § 34 d
Abs. 7 Nr. 1 GewO)

-> auch (an)gebundene
Dienstleister sollen eigene
Berufshaftpflicht haben

= Gefordert wird, dass eine
Vertriebsgesellschaft nur
dann vorliegt, wenn ver-
traglich gebundene
Dienstleister angegliedert
werden (S. 10). Denn
Handelsvertreter mit eige-
ner Erlaubnis erfiillen
schon eigene gesetzliche
Anforderungen.

= Als Folge einer Erlaubnis-
fiktion sollte das unmittel-
bare Erléschen (bei Ver-
fristung) der fingierten Er-
laubnis nicht erfolgen diir-
fen.

Keine doppelte Verpflichtung
fir Vertriebsgesellschaft zur
jahrlichen Prifung (durch die
BaFin) einerseits und zur Ab-
gabe der Selbsterklarung an-
dererseits.

= Die Differenzierung zwi-

schen Vertriebsgesell-
schaft und (Einzel-) Ver-
mittlern wird begriift.

In der Begriindung zu § 2
Abs. 52 sollte erwahnt wer-
den, dass vertraglich gebun-
dene Dienstleister keine Fi-
nanzanlagendienstleister
sind.

= Unscharfe Begriffsbestim-

mung ,Vertriebsgesell-
schaften”: Sonderbehand-
lung wird mit ,GréRe und
Bedeutung” (S. 48 RE) be-
griindet. In der Praxis ar-
beiten aber zahlreiche Fi-
nanzanlagenvermittler, die
nicht groRe Vertriebsge-
sellschaften sind, mit Un-
tervermittlern zusammen.

= §96aAbs. 3 WpHG-E:

Besondere Anforderungen
an Vertriebsgesellschaften
zeigen, dass der Entwurf
darauf abzielt, unabhén-
gige Einzelunternehmen
aus dem Markt zu drén-
gen.

= § 96t WpHG-E: Besondere

Organisationspflichten fiir
Vertriebsgesellschaften
werden mit ihrer Ver-
gleichbarkeit mit Wert-
papierdienstleistungs-
unternehmen begriindet.
Dies trifft nicht zu. Regu-
lierungen, Compliance-
Vorschriften, hoher biiro-
kratischer Aufwand stellen
eine Uberregulierung dar.
(S.14)

= §96u: Fir die den Struk-

turvertrieben angeschlos-
senen Finanzdienstleister
wird die Uberwachung er-
heblich verschlechtert.

§ 96¢ Berufshaftpflichtversi-
cherung: Vertriebsgesell-
schaften werden durch die
deutliche Erhéhung der Min-
destversicherungssumme
(von 1.276.000 Euro auf
5.757.000 Euro) zusatzlich
belastet.

Konstrukt der Vertriebsge-
sellschaft ist der falsche
Weg.“ (S. 8)

= Vertriebsgesellschaft pro-

duziert selbst keine Fi-
nanzprodukte und berét
und vermittelt nicht unmit-
telbar. Kunde wird vom
Vermittler beraten und
kauft ein Produkt vom Pro-
duktanbieter.

= Beabsichtigte Haftungszu-

rechnung zur Vertriebsge-
sellschaft ,enthaftet* den
einzelnen Vermittler und
verscharft die Haftung der
Vertriebsgesellschaft deut-
lich. Forderung: Keine ver-
schérfte Haftungszurech-
nung neu begriinden!

Jahrliche Prifung von Ver-
triebsgesellschaften ist tber-
zogen und mit erheblichen
Kosten belastet. Forderung:
Allenfalls ein 4jahriger Priif-
rhythmus fiir Vertriebsgesell-
schaften.

Erlaubnis

> § 96a
> § 96b

Auf Vorrat erteilte Erlaubnis
(Schubladenerlaubnis) wiirde
bei (iber 15-monatiger Nicht-
tatigkeit entfallen. AfW halt
dies mit Art. 12 GG fiir unver-
einbar. (S. 6)

vzbv méchte, dass in der
Legaldefinition fiir unab-
hangige Beratung gegen
Honorar die Worte ,unab-
hangige Honorar-Finanz-
anlagenberatung" in § 96a
Abs. 1 aufgefiihrt werden.

= Die vorgeschlagene

schrittweise Uberpriifung
der Erlaubnisse unter
Riickgriff auf eine Erlaub-
nisfiktion sei fiir die Ver-
mittler sachgerecht. (S. 6)

Erlaubnis / Sachkundenach-
weis § 96a Abs. 4: Aus Sicht
des vzbv sollte die Sachkun-
deprifung ebenfalls bei der
BaFin geblindelt werden (und
nicht bei der IHK; S. 6). Im
Wege der Verordnungser-
méchtigung kdnne man die
Sachkundepriifung substan-
tiell verbessern.

= Viele Erlaubnistrager von

§ 34f verfiigen auch Uber
eine § 34c und § 34i
GewO-Erlaubnis und sind
zudem Versicherungsver-
mittler. Sie sind jetzt in
einem DIHK-Vermittler-
register gefiihrt, das ist
verbraucherfreundlich, ein
zusétzliches BaFin-Regi-
ster wiirde dem entgegen-
wirken.

Eine zusétzliche BaFin-Auf-
sicht wiirde das Aufsichts-
system noch unibersichtli-
cher machen.

= Synergieeffekte z.B. mit

Erlaubnissen nach §§
34c/d/i GewO gehen verlo-
ren.

= Das emeute Durchlaufen

eines Nachweisverfahrens
ist fir bisherige Erlaubnis-
inhaber unzumutbar und
entbehrt einer nachvoll-
ziehbaren Begrlindung.

= Zu begriRen: Neue Rege-

lungen vom 1.8.2020 zur
Erlaubnispflicht (Pro-
duktkategorien und Er-
laubnisvoraussetzungen)
werden weitestgehend
Ubernommen.

= §96bAbs. 1 WpHG-E:

Neuregelung, die eine Auf-
hebung der Erlaubnis vor-
sieht, wenn der Geschéfts-
betrieb mehr als 15 Mo-
nate nicht ausgetibt wor-
den ist, erscheint verfas-
sungsrechtlich bedenklich.
Der Bestand einer erteilten
Erlaubnis wird damit von

Zersplitterung der Aufsichts-
struktur wird erst geschaffen,
da Grofteil der Finanzan-
lagenvermittler gleichzeitig
Uiber Erlaubnis nach §§ 34 d
und i GewO verfiigen. Diese
unterlagen bisher einheitli-
chem Aufsichtsregime durch
Gewerbeamt oder IHK fiir alle
Erlaubnisse. Kiinftig min-
destens zwei Aufsichtstragern
berichtspflichtig.
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rentenentwurfs
regelméaRiger Ingebrauch-
nahme abhangig gemacht.
(Fortsetzung Was ist mit konjunkturellen
. Schwank ?
,,Erlaubnls“) chwankungen '
§ 96a Abs. 2 WpHG-E: Viel-
zahl detaillierter Anmerkun-
gen in der Stellungnahme (S.
9f)
§ 96a Abs. 4 WpHG-E: Viel-
zahl detaillierter Anmerkun-
gen in der Stellungnahme (S.
10£)

i O (S.7,8) Die Mindestversicherungs- Vertriebsgesellschaften wer- Beabsichtigte Haftungszu-
Beru_fShaftDﬂICht = Fir Vertriebsgesellschaft summen fiir alle Versiche- den durch die deutliche Erhé- rechnung zur Vertriebsgesell-
versicheru ng soll immer nur ein Nach- rungsfélle eines Jahres soll- hung der Mindestversiche- schaft ,enthaftet* den einzel-

weis notwendig sein. ten deutlich erhdht werden. rungssumme (von 1.276.000 nen Vermittler und verscharft
Aftaf Fir Finanzanlagenvermittler Euro auf 5.757.000 Euro) zu- die Haftung der Vertriebsge-
= Geschéftsfiihrender Ge-
- § 960 escharsiuhrender oe sowie Honorar-Finanzanla- sétzlich belastet. sellschaft deutlich. Forderung:

sellschafter, der nur fiir
eine Personenhandels-
gesellschaft tétig ist, soll
nur einen Nachwesis er-
bringen miissen.

Verordnung fiir Versiche-
rungsbestatigung: Inhalte
sollten (fiir Versicherer)
bald bekannt sein.

genvermittler auf mind. 10
Mio. Euro, fiir Vertriebsgesell-
schaften auf mind. 50 Mio.
Euro. (S. 8)

Keine verschérfte Haftungs-
zurechnung neu begriinden!

Interessenkonflikte
— § 96f

Hier sollte stérker an das
Recht der Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen ange-
glichen werden (S. 3):

= z.B. Erstellen einer schrift-

lichen Interessenskonflikt-
Policy

Einsetzung einer internen
Uberwachungsfunktion

Einholung von Infor-
mationen Uber den

Anleger

vzbv fordert, dass Vermittler
im Rahmen der Konteninfor-
mation alle relevanten Kosten
in der gleichen Weise biin-
deln und an den Verbraucher
Uibermitteln miissen (wie

Erweiterung des Zielmarktes
gefordert. (S. 3)

RN § 90l KWG-Institute, S. 8f.).
= Die im WpHG und in der Zuwendungen sollten - wie
Zuwendun =il WpDVerOV normierten bei Wertpapierdienst-
9 6 Regelungen zu Zuwen- leistungsunternehmen - zur
- § m dungen miissen auch fir Qualitatsverbesserung einge-

Finanzanlagenvermittier
gelten. Zuwendungen dur-
fen nur zulassig sein,
wenn sie die Qualitat der
Beratung oder Vermittlung
verbessern. (S. 9f.)

Im Rahmen der Einordnung
des vorliegenden Ge-
setzesentwurfs weist vzbv
u.a. darauf hin, dass die Be-
darfsermittlung sowie die Pro-
duktberatung nicht durch An-
bieter erfolgen sollten, die ein
wirtschaftliches Interesse am
Verkauf von Produkten ha-
ben, und weist in diesem Zu-
sammenhang darauf hin,
hierzu auch ein Verbot von
Vertriebsprovisionen vorge-
schlagen zu haben. (S. 4f.)

setzt werden. (S. 3)

Telefonaufzeichnung
— § 960

Auswertung der Aufzeichnung
muss auch der Berufshaft-
pflichtversicherung méglich
sein (S.9)

In Abs. 5 sollte erwéhnt wer-
den, dass (neben Angestell-
ten) auch vertraglich gebun-
dene Dienstleister nicht durch
die Telefonaufzeichnung
Uberwacht werden diirfen.
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rentenentwurfs
Orqanisationspﬂichten Fir vertraglich gebundene Schlechterstellung der Fi-
Dienstleister soll die Ver- nanzanlagendienstleister:
triebsgesellschaft die Sach- Sémtliche bei einem Finanz-
- § 96p kunde eigenverantwortlich si- anlagendienstleister im Be-
cherstellen (wie es den Wert- reich der Beratung mitwirken-
papierdienstleistungsunter- den Personen miissen lber
nehmen auch erlaubt ist) (S. einen Sachkundenachweis
10) verfligen; bei einem Finanz-
dienstleistungsinstitut obliegt
die Kontrolle ausreichender
Sachkunde seiner gebunde-
nen Agenten dem Institut
selbst.
PI"UfU ng SDﬂ i chten Selbsterklarung ist mit dem = Unter Qualitatsgesichts- Anlassbezogen vorzuneh- Bisherige jahrliche Uberprii- Jahrliche Priifung von Ver- = Derzeitige Uberwachung

5 § 96U

momentan verlangten WP-
Prifbericht nicht vergleichbar.
Prifbericht eines WP hat ein
hohes Niveau und sollte wei-
terhin verlangt werden. Jahr-
liche Selbsterklarung verur-
sacht ebenfalls Kosten und ist
qualitativ mit WP-Priifbericht
nicht vergleichbar. (S. 7)

punkten ist ,nicht nachvoll-
ziehbar, warum die Pri-
fung von Priiferberufen,
die sich in der Vergangen-
heit bewahrt haben, auf
eine Behdrde libertragen
werden soll, die ihrerseits
bislang weder Uber ... Ka-
pazitaten noch Gber ... Er-
fahrungen ... mit der Pri-
fung von Finanzanlagen-
vermittlern verfiigt.” (S. 3)

=, Wir pladieren fiir die wei-
tere Prifung durch
WP/VBP.“(S. 3)

= ,Ergdnzend kdnnte eine
anlassbezogene Sonder-
priifung durch die BaFin
sowie die aktive Beglei-
tung der von WP/VBP
durchzufiihrenden Priifung
durch die BaFin erwogen
werden. (S. 4) (Diesbe-
zlgliche konkrete Vor-
schldge zur Formulierung
des § 96u WpHG-E sowie
der zugehérigen Ge-
setzesbegriindung in der
WPK-Stellungnahme)

Hilfsweise: Falls Beibehaltung
der heutigen Praxis nicht
machbar, dann Hinzuziehung
von WP/VBP zur Unterstiit-
zung der Prifungstatigkeit der
BaFin. (Diesbezigliche kon-
krete Vorschlage zur Formu-
lierung des § 96u WpHG-E
sowie der zugehérigen Ge-
setzesbegriindung in der
WPK-Stellungnahme)

mende Priifungen (ohne
festen Turnus) bei Finanz-
anlagendienstleistern (nicht
fiir Vertriebsgesellschaften)

werden ausdriicklich begrift.

fungspflicht durch Wirt-
schaftspriifer hat sich be-
wahrt. Selbsterklérung nach §
96v ersetzt diese nicht. Auf-
sicht und Verbraucherschutz
werden schwécher.

triebsgesellschaften ist tber-
zogen und mit erheblichen
Kosten belastet. Forderung:
Allenfalls ein 4jahriger Priif-
rhythmus fiir Vertriebsgesell-
schaften.

ist sehr engmaschig, indi-
viduell und direkt.

Kiinftig werden sich maRgeb-
liche Priifungsmafnahmen
auf Vertriebsgesellschaften
beschranken; der einzelne
Vermittler wird Cber langere
Zeit (iberhaupt nicht Uberpriift
werden. -> Problem, denn ge-
rade Einzelvermittler brau-
chen Unterstiitzung, wie sie
derzeit von IHKn geleistet
wird.

Aufbewahrungsfrist

— § 96s Abs. 4

Die Aufbewahrungsfrist sollte
von 10 auf 5 Jahre reduziert
werden. Denn auch in § 83
WpHG ist fiir Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen
nur eine Frist von 5 Jahren
vorgesehen.

Selbsterklarung
— § 96v

= Umfang der verlangten

Selbsterklarung ist mit
exorbitantem Aufwand
verbunden. Wahrschein-
lich benétige man hierfiir
einen WP (damit erfolge
dann auch keine Kosten-
ersparnis)

= Selbsterklarung ist vorlie-

gend viel zu detailtief (S.
8); widerspricht Biirokra-
tieabbau.

Der Entwurf msste fiir die
Digitalisierung (zulassige Da-
tentrager, welche Datenfor-

Jahrliche Selbsterklarung wird
nicht eine der WP/vBP-Prii-
fung vergleichbare Gewiss-
heit diber die Einhaltung der
Pflichten schaffen.

Selbsterklarung kann die
bisherige jahrliche Priif-
pflicht und unabhangige
Aufsichtstatigkeit qualitativ
nicht ersetzen.

Werden Gewerbetrei-
bende, die ihre Buchhal-
tung Uber einen Steuerbe-
rater machen lassen, in-
nerhalb der ersten drei
Monate bereits tiber die
notwendigen Zahlen verfii-
gen?

Warum sollte die BaFin die
Einhaltung von Priifberich-
ten/Informationspflichten und
deren Interpretation fachlich
oder organisatorisch besser
bewéltigen als derzeit die
Wirtschaftspriifer?
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( FOFtS etzu n g mate) konkrete Vorgaben ma- Mglw. doppelte birokratische
L « chen. und finanzielle Belastung im
,oelbsterklarung®) Jahr 2020.
Uberqanqsvo rschrift Im Entwurf vorgesehene L6- = Aufwand eines Nachweis-
schung der fingierten Erlaub- verfahrens kommt dem
nis ist nicht sachgerecht. (S. Aufwand eines erneuten
— § 96W 5) Erlaubnisverfahrens

gleich. Die Erlaubnis-
voraussetzungen wurden
durch die IHKn und Ge-
werbedmter bereits ge-
prift. Verpflichtung des er-
neuten Durchlaufens ist
unzumutbar, verursacht
unndtigen Birokratieauf-
wand und zweifelt die Pri-
fung durch IHKn und Ge-
werbeamter an.

§ 96w: Vielzahl detaillierter

Anmerkungen in der Stellung-
nahme zu Fristen und Verfah-
rens des Ubergangs (S. 15ff)

BuRgeldvorschriften
—§120

BuRgeldregelungen des
WpHG sind fir Finanzan-
lagendienstleister
,ohne,AugenmaR* und
,héchst unangemessen* (S.
17).

Artikel 7: Anderung des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

Aufgabenbereich
Finanzanlagen-
dienstleister

— § 16l

= § 16l Abs. 3 FinDAG-E:
Pflicht des Abschlussprii-
fers, die Prifungspflichtig-
keit seines Mandaten (als
Grundlage der Umlagebe-
rechnung) an die BaFin zu
melden:

-> Ungeeignet": Bei fahr-
lassigem oder
pflichtwidrigem Be-
stellungsverzug un-
terbleibt auch die
Meldung der Pri-
fungspflichtigkeit.

-> Eine Meldepflicht
durchbricht die ge-
setzlich normierte
Verschwiegenheits-
pflicht und damit das
verfassungsrechtlich
geschiitzte Vertrau-
ensverhaltnis zwi-
schen Mandant und
WP/VBP.

= Pladoyer: ,Die Einfiihrung
dieser Meldepflicht ist aus
Sicht des Berufsstands
der WP/vBP daher nicht
hinnehmbar.”

Alternativregelung: Melde-
pflicht dem Finanzanlagen-
dienstleister selbst auferle-
gen.

Bei der Festlegung des Umla-
gebeitrags der ersten Gruppe
sollte auch auf Provisionsein-
nahmen abgestellt werden.

Gewerbetreibende werden
mit erheblichen zusatzli-
chen Kosten belastet, die
bei vertraglich gebunde-
nen Finanzdienstleistern
nicht anfallen. Dies bedeu-
tet ungleiche Kostenvertei-
lung zwischen den grofen
Finanzdienstleistungsun-
ternehmen und den selb-
standigen Kleingewerben.

Viele Vermittler werden es
sich nicht mehr erlauben kon-
nen, offene Fonds zusétzlich
zu vertreiben. Dies wird zu-
lasten des Verbrauchers ge-
hen, wenn Vermittler zwar
noch die fondsgebundene Le-
bensversicherung, aber nicht
mehr den Rentenfonds anbie-
tet.

= Umlagepflicht ist nicht kal-

kulierbare Black Box =>
Haochstgrenze sollte fest-
gelegt werden (S. 11)

Nichtberticksichtigung koope-
rativer Zusammenarbeit in
,Poolgesellschaften” kann
dazu fiihren, dass Provisions-
umsatze doppelt erfasst wer-
den — sowohl auf der Ebene
des einzelnen Anlagevermitt-
lers als auch der Ebene der
Poolgesellschaft (S. 11) =>
nur der ,Nettoprovisionsum-
satz" ist relevant.

Artikel 11:
Inkrafttreten

langerer Ubergangszeitraum
wird wegen Anforderungen an
elektronische Kommunikation
und den daraus notwendig
werdenden IT-Kapazitaten er-
wiinscht. (S. 10)
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Weitere grundsatzlich

e Themen der Stellungnahmen

Abgrenzung Banken /
Finanzanlagen-
vermittler

,Unterschiedliche Aufsichts-
systeme fiir Banken und Ver-
mittler sind zwingend notwen-
dig und richtig, da grundle-
gende Unterschiede in deren
Geschéaftsmodellen beste-
hen. (S. 22)

Unterschiedliche Aufsichts-
systeme fiir Banken und Ver-
mittler beruhen auf grundle-
genden Unterschieden in den
Geschaftsmodellen.

Vermittler beraten und vermit-
teln. Produkte, Fonds, Depots
werden von Banken, Fonds-
gesellschaften und Depotban-
ken verantwortet, die in vol-
lem Umfang der BaFin-Uber-
wachung unterliegen.

Fehllenkung von

,Im Interesse des Anleger-
schutzes ware es zielfiihren-

Statt die Aufsicht von Finanz-
anlagenvermittlern zu iber-

Ressourcen der, die BaFin in ihren Kern- nehmen, sollte die BaFin in
kompetenzen zu starken so- diversen Bereichen besser
wie noch bestehende Rege- aufgestellt werden: Zulassung
lungsliicken im Produktbe- von Kapitalanlageprodukten,
reich zu schlieBen.” (S. 3) Bankenaufsicht, Uberwa-

chung digitaler Finanzdienst-
leistungsprodukte.

Ku rzatmige Sinnvoller, die Wirksamkeit FinVermV tritt abschlieRend FinVermV 2013 -> Aktuali-

Regulierungsabfolge

der neuen FinVermV-Rege-
lungen vom 1.8.2020 nach 3
bis 4 Jahren zu evaluieren.

erstzum 1. August 2020 in
Kraft. -> Wirksamkeit nach 3
bis 4 Jahren evaluieren und
erst dann bei Bedarf Veran-
derungen in der Aufsicht dis-
kutieren.

sierte FinVermV 1.8.2020 ->
ohne Evaluierung der Wirkun-
gen bereits der nachste mas-
sive regulatorische Eingriff.

Wirkung auf Berufs-
gruppe / Mittelstand /
Selbstandige

= Hohere Kosten durch um-

lagefinanzierte Aufsicht
und héherer Birokratie-
aufwand werden viele mit-
telstandische Finanzan-
lagenvermittler zur Ge-
schéaftsaufgabe zwingen.

= ,Umfragen zufolge wiirden

bei einem Aufsichtswech-
sel zur BaFin etwa die
Halfte der Finanzanlagen-
vermittler ihre Erlaubnis
zuriick geben.” (S. 1) ->
Léuft der Férderung des
Mittelstands im Koalitions-
vertrag zuwider.

Neugriindungen werden ver-
hindert.

= Hohe Anforderungen und
umgelegte Kosten werden

kleinere Vermittler Uiberfor-

dern und aus dem Markt
drangen sowie Neugriin-
dungen erschweren.

Vermittler sind Kleinunterneh-
men. Sie dem Aufsichtsre-
gime WpHG / BaFin zu unter-
werfen, ist mittelstandsfeind-
lich.

Uberforderung der Finanz-
anlagenvermittler durch regu-
latorische Eingriffe -> mglw.
Berufsaufgabe vieler Selb-
standiger.

Gesellschaftliche
Aufgabe

Das ohnehin bei Banken und
Sparkassen stark ausge-
diinnte Beratungsangebot
wird noch weiter dezimiert.
Die von der Bundesregierung
propagierte private Altersvor-
sorge und Vermdgensbildung
mit Aktien und Fonds wird

ohne Beratung nicht gelingen.

Verbraucherschutz

= Eine Biindelung der Auf-
sicht tiber Finanzanlagen-
dienstleister bei der BaFin
mag zur Starkung des
Verbraucherschutzes ziel-
filhrend sein.

Wegfall der Priifungspflicht
diirfte zu einer Qualitatsein-
buBe und damit zu einer Be-
eintrachtigung des Ver-
braucherschutzes fiihren.

= Wenn sich unabhéngige

Vermittler und Berater aus
finanziellen Griinden und
aus Furcht vor dem bro-
kratischen Aufwand einer
BaFin-Erlaubnis gezwun-
gen sehen, sich Vertriebs-
gesellschaften anzu-
schlieRen, kann das zulas-
ten des Finanzberatungs-
marktes gehen, der an
Breite verlieren konnte.

L,Es wird bezweifelt, dass das
Niveau des Verbraucher-
schutzes hoher ist, wenn
nicht mehr die Komplexitat
und das Risiko des Produk-
tes, sondern die Organisation
des Vermittlers der primére
Malstab fiir die Ausrichtung
der Aufsichtist. (S. 22)

Die mit der Vertriebsgesell-
schaft einhergehende ,Ent-
haftung” des einzelnen Ver-
mittlers schwacht den Ver-
braucherschutz.
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,Gebundener Finanz-
anlagenvermittler®

,Wenn ... ein gebundener
Finanzanlagenvermittier
etabliert werden soll, dann
—analog zum gebundenen
Versicherungsvermittler —
allenfalls in Anbindung an
den Produktanbieter.” (S.
3, S. 7) Dort tibernimmt
der anbindende Versiche-
rer (und nicht die Ver-
triebsgesellschaft) die Ver-
antwortung fiir eine ge-
setzeskonforme Beratung
sowie die Einhaltung aller
Vorschriften im Zusam-
menhang mit der Zulas-
sung des Vermittlers.

Pladoyer: Falls es zur Kon-
struktion der Vertriebsgesell-
schaft mit gebundenen
Dienstleistern kommen sollte,
waére die Streichung der
Pflicht zum IHK-Nachweis der
Sachkunde fiir den gebunde-
nen Dienstleister konsequent.
Wie heute beim gebundenen
Versicherungsvermittler
misste die Verantwortung fiir
eine angemessene Aus- und
Weiterbildung dann auch bei
der Vertriebsgesellschaft lie-
gen.

Kooperativ tatige
Finanzanlagen-
dienstleister

§ 71 WpHG = Regelungen,
wenn Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen koope-
rativ tatig werden -> entspre-
chende Regelung fiir koope-
rativ tétige Finanzdienstleister
fehlt.

Haftungsgrenzen

Klarstellung in das Gesetz
einfligen, dass Finanz-
anlagendienstleister nur fiir
den Bereich ihrer Tatigkeit
haftbar gemacht werden, den
sie selbst verantworten. D.h.
sie sollten von einer eigenen
Plausibilitatsprifungspflicht
hinsichtlich von der BaFin zu-
gelassener Verkaufspro-
spekte befreit werden (S.
12f.).

LAlte Hasen“

,Geplanter Wegfall der Er-
laubnis der ,alten Hasen" ist
unter Bestandsschutz- und
Vertrauensschutzgesichts-
punkten duferst problema-
tisch.” (S. 17)




