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VERMITTLERRECHT

FinVermV neu - ein Uberblic!_( uber
die ab 01.08.2020 geltenden Anderungen

von Rechtsanwalt Norman Wirth und Rechtsanwalt und Fachanwalt fir
Bank- und Kapitalmarktrecht Daniel Berger, Wirth-Rechtsanwalte, Berlin

| Die Finanzanlagenvermittlungsverordnung (FinVermV) muss an die Vor-
gaben der Finanzmarktrichtlinie 2014/65/EU (MiFID II) angepasst werden.
Mit mehr als zweieinhalb Jahren Verspatung wird nun am 01.08.2020 die
iberarbeitete FinVermV in Kraft treten. Von den Anderungen betroffen sind
Finanzanlagenvermittler und gewerbliche Honorar-Finanzanlagenberater
mit einer Erlaubnis nach § 34f bzw. § 34h GewO. |

Wesentliche Anderungen in der FinVermV

Mit den Anderungen der FinVermV (Abruf-Nr. 212614) werden vor allem zus&tz-
liche Wohlverhaltenspflichten fir Finanzanlagenvermittler und Honorar-Fi-
nanzanlagenberater aufgenommen. Bestehende Regelungen werden an die
zum 03.01.2018 in Kraft getretenen Vorgaben der MiIFID Il angepasst. Zudem
kommt es zu redaktionellen Angleichungen der FinVermV an die Formulierun-
gen der seit 20.12.2018 neu gefassten Versicherungsvermittlungsverordnung.

8§ 9 FinVermV-neu - Vermogensschadenshaftpflichtversicherung

Die Versicherungssumme der verpflichtenden Vermodgensschadenshaft-
pflichtversicherung wird vorerst dauerhaft auf 1,276 Mio. Euro je Versiche-
rungsfall und 1,919 Mio. Euro fir alle Versicherungsfalle eines Jahres festge-
schrieben. Die bisherige Anpassungsklausel entfallt.

8 11 FinVermV-neu - Bestmagliches Interesse

In Anpassung an § 63 WpHG wird in § 11 FinVermV-neu klargestellt, dass die
Tatigkeit des Finanzanlagenvermittlers nunmehrim ,bestmdglichen Interes-
se” des Anlegers ausgelibt werden muss. Bisher hief3 es nur, dass der Gewer-
betreibende verpflichtet ist, seine Tatigkeit mit der erforderlichen Sachkennt-
nis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit im Interesse des Anlegers auszuuben.

§ 11 a FinVermV/§ 17 FinVermV-neu - Interessenkonflikte und Vergiitung
Finanzanlagenvermittler missen kiinftig angemessene Maf3nahmen treffen,
um Interessenkonflikte zu erkennen und zu vermeiden. Das ist nicht ganz
neu. Denn bereits bisher musste der Anleger rechtzeitig vor Abschluss eines
Geschafts auf Interessenkonflikte hingewiesen werden. Inwieweit die nach
der bisherigen Rechtslage von einem Unternehmen getroffenen Mafinahmen
zur Identifizierung und zum Umgang mit etwaigen Interessenkonflikten den
neuen Anforderungen gentigen, ist schwer absehbar.

Sofern sich Interessenkonflikte im Vorfeld nicht vermeiden lassen, sind diese
wie folgt zu regeln: Es mussen Vorkehrungen getroffen werden, die verhin-
dern, dass die Interessenkonflikte auf den Anleger durchschlagen. Dies be-
trifft insbesondere auch Interessenkonflikte, die durch die Gewahrung und/
oder Entgegennahme von Zuwendungen oder durch andere Anreize oder die
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bestehende Vergitungsstruktur entstehen konnen. Sofern sich Interessen-
konflikte nicht vermeiden lassen, sind diese rechtzeitig vor Abschluss eines
Geschafts gegenliber dem Anleger offenzulegen.

Zudem dirfen Mitarbeiter nicht in einer Weise verglitet oder bewertet wer-
den, die mit ihrer Pflicht kollidiert, im bestmdglichen Kundeninteresse zu
handeln. Insbesondere dirfen keine Vereinbarungen uber Vergiitung und
Verkaufsziele getroffen werden, die Mitarbeiter verleiten, einem Anleger eine
bestimmte Finanzanlage zu empfehlen, obwohl sie eine andere Anlage emp-
fehlen konnten, die den Bedlirfnissen des Anlegers besser entspricht.

PRAXISTIPP | Klar ist, dass nun auf Dauer wirksame organisatorische und ver-
waltungsmaBige Vorkehrungen getroffen und dokumentiert werden missen.
Dies umfasst auch die Uberpriifung und ggf. Anpassung der Vergiitungsmodelle.
Die Versicherungsvermittlungsverordnung enthalt mit § 14 eine identische Rege-
lung zur Erkennung, Vermeidung und ggf. Offenlegung von Interessenkonflikten.
Fir Finanzanlagenvermittler, die zugleich eine Erlaubnis nach § 34d GewO als Ver-
sicherungsvermittler besitzen, diirfte daher kein zusatzlicher Aufwand entstehen.
Denn es ist davon auszugehen, dass sie die MaBnahmen zur Vermeidung von Inte-
ressenkonflikten fur beide Geschaftsbereiche gleichermaflen umgesetzt haben
und somit die Anforderungen des neuen § 11a Abs. 1 FinVermV bereits erfiillen.

8 17 FinVermV-neu klart, dass die Annahme und Gewahrung von Zuwendun-
gen sich zudem auch nicht nachteilig auf die Qualitat der Finanzdienstleis-
tung auswirken darf. Ferner wird konkretisiert, dass eine Zuwendung nicht
die Verpflichtung beeintrachtigen darf, im bestmaglichen Interesse des Anle-
gers ehrlich, redlich und professionell zu handeln. Unter den genannten Vor-
aussetzungen ist die Annahme von Zuwendungen auch weiter zulassig.

PRAXISTIPP | Dies ist eine der wichtigsten Klarstellungen in der FinVermV-
neu. War doch im Gesetzgebungsverfahren lange die Moglichkeit in der Diskussi-
on, ein Provisionsverbot analog § 70 WpHG einzufiihren, wonach jede Zuwendung
in Qualitatsverbesserung fiir den Kunden investiert werden muss.

8 13 FinVermV-neu - Ex-post-Kosteninformation

Besteht zwischen dem Finanzanlagenvermittler und dem Anleger eine lau-
fende Vertragsbeziehung (was normalerweise der Fallist), muss der Vermitt-
ler dem Anleger nun regelmaflig, mindestens aber einmal im Jahr einen
Nachweis Uber die Hohe der damit verbundenen Kosten zur Verfligung stel-
len. Der Vermittler kann dazu die ihm vom Emittenten oder dem depotver-
waltenden Institut zur Verfligung gestellten Kosteninformationen verwenden.

Wichtig | Aktuellist noch nicht klar, wie die Pflicht zur Ex-post-Kosteninfor-
mation technisch und organisatorisch umgesetzt wird. Die Depotbanken un-
terliegen der gleichen Pflicht. Inwieweit die Pflichten der Finanzanlagenver-
mittler und der Depotbanken zur Ex-post-Information durch eine gemeinsa-
me Information gegeniber dem Anleger erfiillt werden kdnnen, um Doppel-
informationen zu vermeiden, ist derzeit noch nicht abschlief3end geklart.
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§ 16 FinVermV-neu - Geeignetheitspriifung und Zielmarkt

Bei § 16 FinVermV wird ein neuer Abs. 3b mit der Verpflichtung eingefiihrt,
den vom Produktgeber bestimmten Zielmarkt zu bericksichtigen und mit
dem jeweiligen Anleger abzugleichen. Hierfir missen alle erforderlichen In-
formationen zum Zielmarkt des Produktgebers beschafft werden und die
Merkmale der jeweiligen Finanzanlage sowie der Zielmarkt verstanden wer-
den. Es muss die Vereinbarkeit der Finanzanlage mit den Bediirfnissen des
Anlegers beurteilt und sichergestellt werden, dass nur eine Finanzanlage
empfohlen wird, wenn dies im Interesse des Anlegers ist. Dabei darf in - gut
begriindeten - Ausnahmefallen eine Anlage auch auflerhalb des Zielmarkts
vertrieben werden. Dies kann unter dem Gesichtspunkt der Diversifizierung
sogar im bestmdoglichen Interesse des Anlegers sein.

§ 18 FinVermV-neu - Geeignetheitserklarung

Das bisher anzufertigende Beratungsprotokoll wird nun durch die Geeignet-
heitserklarung ersetzt. Diese ist dem privaten Anleger bei einer Anlagebera-
tung vor Abschluss des Vertrags auf einem dauerhaften Datentrager zur Ver-
fugung zu stellen. Die Verpflichtung, dem Anleger regelmafBige Geeignet-
heitsberichte zur Verfligung zu stellen, besteht jedoch nur in den Fallen, in
denen der Gewerbetreibende dem Anleger eine regelmafige Beurteilung der
Geeignetheit der empfohlenen Finanzanlagen angeboten hat. Das entspricht
auch dem Inhalt des § 7b VVG zu Versicherungsanlageprodukten.

§ 18a FinVermV-neu - Taping

Beim neu eingefiihrten Taping handelt es sich um eine Anderung, deren Sinn
und Praktikabilitat sehr in Frage steht. Die Bundesregierung setzt sich in
Brissel bereits dafir ein, dass diese Verpflichtung wieder abgeschafft wird.

Aufzeichnungspflichtig sind Telefongesprache und sonstige elektronische
Kommunikation (also auch Videogesprache, Skype etc.), sobald sie sich auf
die Vermittlung von oder die Beratung zu Finanzanlagen beziehen. Um das zu
gewahrleisten, sind entsprechende technische Vorkehrungen zu treffen. Die
Aufzeichnungen missen revisionssicher gespeichert werden.

Wichtig | Der Kunde ist vor der Aufzeichnung hieriiber zu informieren und
sein Einverstandnis einzuholen. Sollte der Kunde sein Einverstandnis verwei-
gern, darf eine Beratung oder Vermittlung auf dem Wege nicht stattfinden.

8§ 23 FinVermV-neu - Aufbewahrungspflichten

Die bisherige Pflicht des Gewerbetreibenden, Unterlagen und Aufzeichnun-
gen auf einem dauerhaften Datentrager finf Jahre aufzubewahren, wird auf
zehn Jahre verlangert. Die Pflicht erstreckt sich nun auch auf die Aufzeich-
nungen von Telefongesprachen und elektronischer Kommunikation. Cloudls-
sungen sind maglich.

§ 26 FinVermV-neu - Ordnungswidrigkeiten
Die Liste der moglichen Ordnungswidrigkeiten nach FinVermV wird erwei-
tert, u. a. um unterlassene Anderungsmitteilungen im Vermittlerregister.

Ausblick | Die Regelungen der FinVermV sollen mittelfristig in das WpHG
ibernommen werden. Verbunden ware damit ein Aufsichtswechsel.
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