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Regulatorische Vorhaben werden im
Vorfeld ihrer Umsetzung stets kontrovers
diskutiert und ihre Angemessenheit und
Sinnhaftigkeit werden von den Vertretern
der beteiligten Branchen und Interessen-
vereinigungen beurteilt. Sind sie erst ein-
mal umgesetzt, wird die Praxistauglichkeit
der MaBnahmen dann haufig aber nur noch
zwischen den beaufsichtigten Unterneh-
men und der Aufsichtsbehorde themati-
siert. Umso begriienswerter ist es, dass
die BaFin in regelmafigen Abstanden ihre
Praxiserfahrungen mit regulatorischen Be-
stimmungen bekannt gibt. So verdffentlich-
te sie im Juli eine interessante Bewertung
der Umsetzung des mit dem § 34d WpHG
im November 2012 eingefiihrten Mitarbei-
ter- und Beschwerderegisters und des Be-
ratungsprotokolls, das seit 2010 bei Bera-
tungsgesprachen ausgestellt werden muss.

Bei Vertriebszielen ansetzen

Zum 1. November 2012 wurde fiir alle
Wertpapierdienstleistungsunternehmen
die Pflicht eingefiihrt, samtliche Mitar-
beiter zu registrieren, die in der Anlage-
beratung tdtig sind. Hierbei wurden die
Mitarbeiter in drei Kategorien eingeteilt:
Anlageberater, Vertriebsbeauftragte und
Compliance-Beauftragte. In jeder Kategorie
miissen eigene Sachkunde- und Zuverlds-
sigkeitsanforderungen erfiillt werden. Die
entsprechende Datenbank wird von der
BaFin gefiihrt und ist nicht 6ffentlich. Der
Gesetzgeber wollte hiermit auf einen dia-

BaFin bilanziert: Wenige
Sanktionen, viel Kritik

Beratungsprotokoll und das Mitarbeiter- und Beschwer-
deregister sind heute tragende Saulen in der Aufsicht der
Anlageberatung. Bei einer Zwischenbilanz stellt die BaFin
noch Madngel fest. Indes bleibt weiter strittig, ob mit den
Mafinahmen die richtigen Schwerpunkte gesetzt wurden
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gnostizierten Vertrauensverlust in der An-
lageberatung reagieren und sah die Haupt-
defizite in der mangelnden Qualifikation
von Anlageberatern und in falschen Anrei-
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zen, die durch bestimmte Vertriebsziele ge-
setzt werden. Den Qualifikationsmangeln
sollen nunmehr die spezifischen Anforde-
rungen an Sachkunde und Zuverldssigkeit
entgegenwirken, die in der WpHG-Mitar-
beiteranzeigeverordnung (WpHGMaAnzV)
ndher geregelt sind. Aufgrund der Vermu-
tung, dass vor allem Provisionen falsche
Anreize schaffen und die Beratungsquali-
tat belasten, wurde zudem der Begriff des
»Vertriebsbeauftragten“ neu eingefiihrt.
Hiermit wird unterstrichen, dass die neuen
Regeln nicht allein als repressive Aufsicht
tiber einzelne Berater zu verstehen sind,

sondern bereits bei den Vertriebszielen
und den dafiir Verantwortlichen ansetzen.

BaFin-ID fiir jeden Anlageberater

Aus Sicht der BaFin standen bei der Um-
setzung der Mitarbeiterdatenbank zunachst
die technischen Voraussetzungen im Vor-
dergrund. Fiir jeden in der Anlageberatung
tatigen Mitarbeiter wurde eine eigene Ba-
Fin-ID eingefiihrt, die grundsatzlich auch
bei einem Arbeitgeberwechsel bestehen
bleibt. Hierzu wurden auch umfassende An-
leitungen und FAQ-Sammlungen veroffent-
licht, die sich mit technischen Einzelfragen
befassen. Ferner lag ein Schwerpunkt der
BaFin-Vorbereitungen auf der Fortbildung
der eigenen Mitarbeiter, die mit Weiterbil-
dungsprogrammen fiir Anlageberater zu Fi-
nancial Planern ausgebildet werden. Denn
der Erfahrung nach ist eine Kommunikation
auf Augenhohe zwischen Aufsicht und Be-
aufsichtigtem eine wichtige Voraussetzung
fiir eine effiziente und mafivolle Aufsicht.
Somit haben diese Mafinahmen auf euro-
pdischer Ebene einen Vorbildcharakter.

Bereits vor Einfiihrung des Mitarbeiter-
und Beschwerderegisters gehorte es zu den
Organisationspflichten von Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen gemaR §33
WpHG, wirksame und transparente Verfah-
ren fiir eine angemessene und unverziigli-
che Bearbeitung von Kundenbeschwerden
vorzuhalten und jede Beschwerde sowie die
daraufhin getroffenen Mafinahmen zu do-
kumentieren. Nunmehr sind seit November
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2012 jede Beschwerde und der Mitarbeiter,
auf Grund dessen Tatigkeit sie erhoben wur-
de, zusatzlich innerhalb von sechs Wochen
an das Beschwerderegister zu melden. Die
Beschwerden werden hierbei grundsatzlich
fiinf Jahre nach Ablauf des Jahres geldscht,
in dem die Beschwerde gegeniiber der Ba-
Fin angezeigt worden ist. Interessant sind
die Sanktionsmoglichkeiten der Aufsicht,
die an solche Beschwerden gekniipft sind.
Hierzu gehoren die Verwarnung des betrof-
fenen Instituts oder des Mitarbeiters, das
Verhdngen von Buf3geldern gegen das be-
troffene Institut und — als ultima ratio — die
Untersagung des Einsatzes von betroffenen
Mitarbeitern in der Anlageberatung fiir bis
zu zwei Jahre. Zusétzlich kann die BaFin im
Sinne einer Prangerwirkung diese Anord-
nungen im Internet 6ffentlich machen, so-
fern dem nicht berechtigte Interessen des
betroffenen Instituts entgegenstehen.

Erklarungsbediirftiger Kundennutzen

Bisher priift die BaFin die eingetrof-
fenen Anzeigen auf Auffdlligkeiten und
Hdaufungen. Zu den eventuellen weiteren
Nachforschungsmafinahmen gehoren Be-
suche von Filialen und Gesprdche mit den
betroffenen Mitarbeitern. In den ersten
acht Monaten der Geltung dieser neuen
Vorschriften besuchte die BaFin zu diesem
Zweck institutsiibergreifend 80 Filialen.
Die Eindriicke, die sie daraus gewonnen
hat, sind nicht lberraschend. Sie stellt
fest, dass sich Anlageempfehlungen in
einzelnen Féllen noch immer deutlich an
Vertriebsvorgaben orientieren und der
Kundennutzen einzelner Anlageempfeh-
lungen erklarungsbediirftig ist. Vor die-
sem Hintergrund kiindigte die BaFin an,
auch weiterhin Anlageempfehlungen und
Vertriebsentscheidungen mit Blick auf den
Kundennutzen zu hinterfragen. Von ihren
Sanktionsmoglichkeiten hat die BaFin aber

bis dato noch keinen Gebrauch gemacht.
Auch die praktische Umsetzung des
Beratungsprotokolls analysiert die BaFin
kritisch. Einerseits sollte das Beratungs-
protokoll die Rechtdurchsetzung von Bank-
kunden im Falle eines zivilrechtlichen Pro-
zesses erleichtern. Der Inhalt der Beratung
ist im Nachhinein schlieflich oft streitig.

Andererseits hat das Beratungsprotokoll
auch eine disziplinierende Wirkung auf
den Berater, die ihm die Ausrichtung der
Beratung auf anlegergerechte Produkte
vor Augen fiihrt. Aus Sicht der BaFin ist
das Beratungsprotokoll aber vor allem
nach Einfiihrung des Mitarbeiter- und Be-
schwerderegisters eine unverzichtbare
Informationsquelle, die die Aufsicht tber
die Anlageberatung erleichtert und im Falle
von Beschwerden bei der Aufkldarung des
Sachverhalts dienlich ist. Auch dreiein-
halb Jahre nach Einfiihrung des Beratungs-
protokolls kritisiert die BaFin jedoch noch
einige grundsatzliche Mangel, die bei der
Erstellung der Dokumente auftreten. Dabei
verweist sie auf mangelhafte Vorlagen, die
{ibermaBige Verwendung von standardi-
sierten Textbausteinen und die nicht aus-
reichende Nutzung von Freitextfeldern. Bei
ihren Vor-Ort Besuchen {iberpriift die BaFin
daher auch regelméaBig die Qualitdat der
Beratungsprotokolle und der organisatori-
schen Vorkehrungen, die eine ordnungsge-
mafie Erstellung von Beratungsprotokollen
sicherstellen sollen. Allerdings verfestigt
sich auch bei der BaFin der Eindruck, dass
die Beratungsprotokolle ihren Zweck nur

MaBnahmen der BaFin zur Umsetzung von Beratungsprotokoll und Beraterregister
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= Einrichtung der Datenbank

Veroffentlichung Anleitungen und FAQ-Dokumente
= Ausbildung von BaFin-Mitarbeitern zu

Financial Planern

80 Filialbesuche (von 11/2012 bis 06/2013)

= Vor-Ort Gesprache und Recherche
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= Sanktionsmaf3nahmen:
- Mitarbeiter- und Beschwerderegister:
bisher keine
— Beratungsprotokoll: 4 abgeschlossene und 30
anhingige BuRgeldverfahren (seit Januar 2010)
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erfiillen konnen, wenn die Kunden bei ihrer
Erstellung aktiv mitwirken. Diese werden
deshalb aufgefordert, die Protokolle griind-
licher zu priifen und falls notwendig auf
Erganzungen oder Korrekturen zu drangen.
Mit Sanktionen war die BaFin in diesem Zu-
sammenhang eher zuriickhaltend. Bisher
wurden lediglich vier BuBBgeldbescheide in
Hohe von je 10.000 Euro erlassen. 30 wei-
tere Verfahren nach dem Gesetz fiir Ord-
nungswidrigkeiten sind noch anhdngig.

Starker Fokus auf dem Berater

Das Beratungsprotokoll und das Mitar-
beiter- und Beschwerderegister kann man
mittlerweile als tragende Saulen der Beauf-
sichtigung der Anlageberatung durch die
BaFin ansehen. Insofern ist es folgerichtig,
dass sich die BaFin bei ihrem Erfahrungs-
bericht auf diese beiden Instrumente kon-
zentriert. Eine Besorgnis scheint damit aber
nicht ausgerdumt zu sein: Mit Einfiihrung
des Mitarbeiter- und Beschwerderegisters
konzentriert sich die Aufsicht sehr auf den
einzelnen Anlageberater und sein mogli-
ches Fehlverhalten. Die strukturellen Vor-
aussetzungen seines Arbeitsumfeldes, die
ihn moglicherweise zur Vernachldssigung
des Kundeninteresses verleiten, kommen
dabei zu kurz. Zwar hilt sich die BaFin mit
ihren Sanktionsmoglichkeiten bisher zu-
riick, allerdings scheint auch der Behorde
klar zu sein, dass andere Instrumente erfor-
derlich sind, um das Problem der Falschbe-
ratung effizienter zu [6sen. Denn sie spricht
sich fiir eine Erweiterung und Vertiefung der
Regulierung der Anlageberatung aus.

Bei den Beratungsprotollen stof3t die Be-
horde derweil auf das Problem, dass diese
ihren Zweck verfehlen, sofern sie faktisch
nur vom Anlageberater mit Hilfe von eini-
gen wenigen Textbausteinen formuliert
werden und sich der Kunde nicht aktiv bei
der exakten Wiedergabe des Beratungsge-
sprachs einbringt. Somit wurde das Bera-
tungsprotokoll — mehr oder weniger iro-
nisch — von verschiedenen Seiten bereits
als hilfreiches Instrument gelobt, um Haf-
tungsrisiken fiir Anlageberater zu mindern.

* Dies ist ein externer Beitrag. Der Inhalt
gibt nicht zwingend Meinung und Ein-
schdtzung der Redaktion wieder.
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