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A. Zusammenfassung der wesentlichen Petiten

Wir begriiBen, dass durch den Diskussionsentwurf die Konkretisierungen zur Uberpriifung der Sachkunde von
Mitarbeitern im Einklang mit den Leitlinien ESMA/2015/1886 ausgestaltet werden. Allerdings geht der Diskussi-
onsentwurf tber die ESMA-Leitlinien hinaus, wenn er eine regelmaBige Fort- und Weiterbildung verlangt. Sach-
gerecht und ausreichend ist vielmehr eine Fort- und Weiterbildung, wenn relevante Anderungen (gesetzliche

Anforderungen, Kompetenz) eintreten, also bei Bedarf.

Ferner tragt der Diskussionsentwurf bisher nicht dem jeweiligen Aufgabenfeld einer Mitarbeitergruppe hinrei-

chend Rechnung. So werden (Anderungen beim Angebot von) Wertpapierdienstleistungen und Nebendienstleis-
tungen bzw. strukturierte Einlagen generell auf alle Mitarbeitergruppen erstreckt, also auch, soweit sie bei einer
Mitarbeitergruppe nicht relevant sind. Dies steht im Widerspruch zu den Vorgaben des WpHG und fiuhrt insoweit

bei den betreffenden Mitarbeitergruppen zu zu weitgehenden Sachkundeanforderungen.

Zu begriBen ist, dass im Hinblick auf die erforderliche Sachkunde von Vertriebsbeauftragten zur Anlagebera-
tung nunmehr wie bisher eine entsprechende Anwendung der fiir Anlageberater geltenden Sachkundeanforde-
rungen vorgesehen wird. Allerdings sehen wir im Detail hoch Anpassungsbedarf. So sollte die entsprechende
Geltung wie bisher auch auf Arten von Finanzinstrumenten ausgedehnt werden, flir die ein Vertriebsbeauftrag-
ter Vertriebsvorgaben ausgestalten, umsetzen oder liberwachen kann. Um den intendierten Gleichlauf mit dem
geltenden Recht zu erreichen, regen wir an, beim neuen § 2 Abs. 2 den geltenden § 2 zugrunde zu legen, und

lediglich die Verweise redaktionell anzupassen.

Entsprechend den ESMA-Leitlinien sollten die Konkretisierungen zur erforderlichen Sachkunde abschlieBend
sein. Da die Anforderungen an die erforderliche Sachkunde von Anlageberatern im Zuge von MiFID II ausge-
dehnt werden, sollte im Gegenzug auf die Beibehaltung nationaler Sonderregelungen verzichtet werden. Fur
eine Beibehaltung nationaler Sonderregelungen fehlt es zudem an der erforderlichen expliziten Ermachtigung in
MIFID II.

SchlieBlich begriiBen wir die Ubergangsregelung zu den Sachkundeanforderungen sehr.

B. Anmerkungen im Einzelnen

B.I. Allgemeine Punkte

B.I.1. Fort- bzw. Weiterbildung (§ 1 Abs. 1 Satz 2, § 1a Abs. 1 Satz 2, § 1b Abs. 1 Satz 2, § 2
Abs. 1 Satz 2)

Diese Konkretisierungen sehen vor, dass die erforderliche Sachkunde zu wahren und regelmdBig auf den neues-
ten Stand zu bringen ist. Ausweislich der Gesetzesbegriindungen soll hiermit die Leitlinie 20 Buchstabe b
ESMA/2015/1886 umgesetzt werden. Diese Leitlinie sieht lediglich vor, dass Mitarbeiter ,ihre Kenntnisse und
Kompetenzen wahren und auf den neuesten Stand bringen®. Sie enthalt also nicht die Anforderung, die Sach-
kunde regelmaBig auf den neuesten Stand zu bringen. Eine Anforderung ,regelmaBig" impliziert, dass eine

Fort- bzw. Weiterbildung in einem bestimmten Turnus zu erfolgen hat. Dies ware nicht sachgerecht. Ein be-
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stimmter Turnus kénnte dazu fiihren, dass eine erforderliche Fort- bzw. Weiterbildung erst mit zeitlicher Verz6-
gerung vorgenommen wird. Auf der anderen Seite kdnnte er dazu flhren, dass eine Weiterbildung ,notwendig"
wiirde, obwohl keine relevanten Anderungen (gesetzliche Anforderung, Kompetenz) eingetreten sind. Eine an-

lassbezogene bzw. bei Bedarf durchgefiihrte Fort- und Weiterbildung ist daher erforderlich, aber auch ausrei-

chend. Auf die Anforderung ,regelmdBig" bei der Fort- bzw. Weiterbildung sollte daher verzichtet werden.

B.I.2. Uberpriifung der Sachkunde von Mitarbeitern (§ 1 Abs. 1 Satz 3, § 1b Abs. 1 Satz 3 und § 2
Abs. 1 Satz 3)

Wir begriiBen sehr, dass die regelmé&Bige Uberpriifung der Sachkunde von Anlageberatern, Vertriebsmitarbei-
tern und Mitarbeitern in der Vermdgensverwaltung nicht zwingend flir jeden einzelnen Mitarbeiter erfolgen
muss, sondern ggf. fir Mitarbeitergruppen madglich ist (siehe die Verwendung des Plurals von ,Mitarbeiter" in

§ 1 Abs. 1 Satz 3, § 1a Abs. 1 Satz 3 und § 1b Abs. 1 Satz 3). Diese Anderung miisste auch fiir die Sachkunde
von Vertriebsbeauftragten nachvollzogen werden. Wir regen daher eine entsprechende Anpassung von § 2
Abs. 1 Satz 3 an.

Dariiber hinaus sind die Regelungen zur Uberpriifung der Sachkunde von Anlageberatern, Mitarbeitern in der
Vermodgensverwaltung sowie Vertriebsbeauftragten zu weitgehend, soweit sie auch (Veranderungen beim) An-
gebot des Instituts an Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen umfassen. Die vorste-
hend genannten Mitarbeiter miissen insoweit ausschlieBlich die Sachkunde zur Anlageberatung (Anlageberater
bzw. Vertriebsbeauftragte, letztere ggf. in abgestuftem Umfang) bzw. Finanzportfolioverwaltung (Mitarbeiter in
der Finanzportfolioverwaltung) besitzen. Diese ergeben sich jeweils aus den weiteren Konkretisierungen zur
Sachkunde.

Die Ausdehnung auf samtliche Wertpapierdienstleistungen und Wertpapiernebendienstleistungen entspricht
auch nicht der Leitlinie 20 Buchstabe b ESM/2015/1886. Diese stellen fiir die Pflicht zur Uberpriifung der Sach-
kunde allein auf neue regulatorische Anforderungen und neue Anlageprodukte ab, die von der Firma angeboten
werden. Wir bitten daher jeweils um Streichung von ,Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleis-
tungen .." in § 1 Abs. 1 Satz 3, § 1b Abs. 1 Satz 3 und § 2 Abs. 1 Satz 3.

Zu unseren Anmerkungen zur Erstreckung auf strukturierte Einlagen verweisen wir erganzend auf unsere An-

merkungen unter B.I.4.

B.I.3. AbschlieBende Regelung zur Sachkunde (§ 1 Abs. 2, § 1a Abs. 2, § 1b Abs. 2 und Abs. 3, § 2
Abs. 3 und § 3 Abs. 1)

Aus Grunden der Rechtssicherheit sollten die Konkretisierungen der Sachkundeanforderungen abschlieBend
sein. Dies entspricht auch den Leitlinien 17 und 18 ESMA/2015/1886 (,,Firmen sollten sicherstellen, dass Mitar-
beiter ..., die folgenden erforderlichen Kenntnisse und Kompetenzen besitzen: ..."). Wir sprechen uns daher je-

weils fur eine Streichung von ,insbesondere™ in den oben genannten Vorschriften aus.
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B.I.4. Entsprechende Anwendung auf die Beratung in bzw. den Verkauf in strukturierten Einlagen
(§1Abs.7,81a,81b,§2,84,8§58§6)

Aus § 96 WpHG in der Fassung des 2. FiMaNoG ergibt sich, dass die Anforderungen an die Sachkunde und die
Zuverlassigkeit bei Anlageberatern, Vertriebsmitarbeitern, Mitarbeitern in der Finanzportfolioverwaltung sowie
Vertriebsbeauftragten auf Institute entsprechend anzuwenden sind, wenn sie strukturierte Einlagen verkaufen

oder in diesen beraten.

Diese entsprechende Anwendung wird im Diskussionsentwurf der WpHGMaAnzV sehr unterschiedlich umge-
setzt. Zum Teil wird sie am Ende einer Vorschrift geregelt (fir Anlageberater in § 1 Abs. 7), zum Teil (auch
mehrfach) innerhalb einer Vorschrift (fir Vertriebsmitarbeiter, Mitarbeiter in der Vermdgensverwaltung und
Vertriebsbeauftragte, siehe § 1a, § 1b und § 2; bei den Regelungen zur Berufsqualifikation bzw. Berufsbefahi-
gungshachweise, siehe §§ 4 und 5) und schlieBlich durch einen Verweis auf § 96 WpHG (flir die Zuverlassigkeit,
siehe § 6).

Dies tragt nicht zur Verstandlichkeit der Konkretisierungen in der WpHGMaAnzV bei. Vor allem aber fihrt es
zumindest zum Teil zu inhaltlich unzutreffenden, nicht von § 96 WpHG gedeckten Konkretisierungen. So ist bei-
spielsweise § 1 Abs. 7 zu weitgehend, indem flr die Sachkunde von Anlageberatern auch eine entsprechende
Anwendung erfolgen soll, wenn diese Mitarbeiter strukturierte Einlagen verkaufen. Bei Anlageberatern kann
eine entsprechende Anwendung jedoch nur erfolgen, soweit diese Mitarbeiter Kunden in strukturierten Einlagen

beraten.

Entsprechendes gilt fiir die vorgesehene entsprechende Anwendung bei den Sachkundeanforderungen von Ver-
triebsbeauftragten in § 2 (siehe hierzu sowohl Abs. 1 als auch Abs. 2). Diese bezieht strukturierte Einlagen ge-
nerell ein. Auch bei Vertriebsbeauftragten kann jedoch eine entsprechende Anwendung nur mit Blick auf eine
Beratung in strukturierten Einlagen erfolgen. Dies ergibt sich aus der Definition von Vertriebsvorgaben in § 80
Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 WpHG in der Fassung des 2. FiMaNoG, die § 33 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3a WpHG des geltenden
Rechts entspricht. Danach sind Vertriebsvorgaben ,Grundséatze oder Ziele, die den Umsatz, das Volumen oder
den Ertrag der im Rahmen der Anlageberatung empfohlenen Geschafte unmittelbar oder mittelbar be-
treffen.”. Diese Definition ist wiederum fir die Definition ,Vertriebsbeauftragter® maBgebend (siehe dort § 87
Abs. 4 Satz 1 WpHG in der Fassung des 2. FiMaNoG, der inhaltlich § 34d Abs. 2 Satz 1 WpHG des geltenden
Rechts entspricht).

Zumindest mit Blick auf die Konkretisierungen in § 1 und § 2 ware eine inhaltliche Anderung wie vorstehend
beschrieben erforderlich. Wir regen zudem an zu prifen, ob nicht auf unterschiedliche Regelungen bei den ein-
zelnen Vorschriften verzichtet werden sollte und stattdessen eine allgemeine Regelung mit Blick auf die §§ 1 bis
6 in die WpHGMaAnzV entsprechend dem § 96 WpHG in der Fassung des 2. FiMaNoG aufgenommen werden
sollte.
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B.II. Anmerkungen zu einzelnen Vorschriften

B.II.1. Sachkundeanforderungen an Anlageberater (§ 1 Abs. 2 Nr. 1 und Nr. 2a) und b))

Die Sachkundeanforderungen an Anlageberater werden in MiFID II europadisch harmonisiert. Dies fihrt zum Teil
zu neuen Anforderungen an die Sachkunde von Anlageberatern. Im Gegenzug sollte auf bisherige nationale An-
forderungen verzichtet werden, die keinen Eingang in die ESMA-Leitlinien gefunden haben, zumal es fir eine
solche Beibehaltung an der hierflir in MiFID II (Stufe 1) erforderlichen expliziten Ermachtigung fehlt (siehe Arti-
kel 25).

§ 1 Abs. 2 Nr. 1 und Nr. 2a) und b) ist daher zu streichen.

B.II.2. Sachkundeanforderungen an Vertriebsbeauftragte (§ 2 Abs. 2)

Zu begriBen ist, dass § 2 Abs. 2 im Hinblick auf die erforderliche Sachkunde von Vertriebsbeauftragten zur An-
lageberatung nunmehr wie bisher eine entsprechende Anwendung der fiir Anlageberater geltenden Sachkunde-

anforderungen vorsieht. Im Detail sehen wir aber in einzelnen Punkten weiterhin Anpassungsbedarf.

Dies betrifft zunachst die Vorschriften, auf die verwiesen wird. Die geltende Regelung in § 2 verweist mit Aus-

nahme von § 1 Abs. 1 Satz 1 auf § 1 insgesamt. Damit verweist der geltende § 2 auch auf die Einschrankung

des § 1 Abs. 1 Satz 3, wonach sich die erforderliche Sachkunde zur Anlageberatung auf die Arten von Finanzin-
strumenten bezieht, die Gegenstand der Anlageberatung des Mitarbeiters sein kénnen. Ubertragen auf die Ver-
triebsbeauftragten bedeutet dies, dass diese Uber die erforderliche Sachkunde zur Anlageberatung fiir die Arten
von Finanzinstrumenten verfligen mussen, fur die sie Vertriebsvorgaben ausgestalten, umsetzen oder Gberwa-
chen kénnen. Diese Regelung ist sachgerecht und sollte beibehalten werden. Folglich ist in § 2 Abs. 2 auch auf

§ 1 Abs. 4 zu verweisen, der den geltenden § 1 Abs. 1 Satz 3 ersetzen wird.

Des Weiteren ist der in § 2 Abs. 2 enthaltene Bezug (Wertpapierdienstleistungen, Wertpapiernebendienstleis-
tungen) nicht sachgerecht (zu einem entsprechenden Bezug in § 2 Abs. 1 Satz 3 siehe bereits unsere Anmer-
kungen unter B.I.2.). Bezugspunkt kdnnen entsprechend der Definition von Vertriebsvorgaben ausschlieBlich
die im Rahmen der Anlageberatung empfohlenen Geschdfte sein (vgl. § 80 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 WpHG in der

Fassung des 2. Finanzmarktnovellierungsgesetzes). Folglich ist auch insoweit der geltende § 2 Abs. 2 sachge-

recht, der lediglich auf Finanzinstrumente und Geschafte abstellt.

Zu unseren Anmerkungen zu strukturierten Einlagen siehe bereits unter B.1.4.

Insgesamt erscheint uns der geltende § 2 sachgerecht und eindeutig. Wir regen daher an, fir die Uberarbeitung

des § 2 Abs. 2 den geltenden § 2 zugrunde zu legen und lediglich die Verweise redaktionell anzupassen.

B.I1.3. Zuverldssigkeit (§ 6)

Zu unseren Anmerkungen zu strukturierten Einlagen (Verweis auf § 96 WpHG) siehe bereits unter B.1.4.
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Die Konkretisierung beriicksichtigt weiterhin nur die Falle, in denen Mitarbeiter der BaFin anzuzeigen sind (siehe
die Formulierung ,,... wer in den letzten 5 Jahren vor Beginn einer anzeigepflichtigen Tatigkeit wegen ... rechts-
krdftig verurteilt worden ist."). ZukUlinftig gilt das Erfordernis der Zuverlassigkeit auch fir Vertriebsmitarbeiter
und Mitarbeiter in der Finanzportfolioverwaltung, die der BaFin nicht anzuzeigen sind. Wir regen daher eine re-

daktionelle Anpassung an.



