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Sehr geehrte Damen und Herren,

wir bedanken uns fir die Gelegenheit zur Stellungnahme. Zu dem Verordnungsentwurf
tragen wir wie folgt vor:

1. Sachkundeanforderungen fiur alle Dienstleistungen geboten

Die Einfuhrung von Sachkundeanforderungen auch fur Mitarbeiter in der Finanzportfo-
lioverwaltung und Vertriebsmitarbeiter halten wir als solche fur erforderlich, um ein ein-
heitliches Niveau zu gewahrleisten. Auch diejenigen Mitarbeiter, die ,nur* Anlagevermitt-
lung und/oder Abschlussvermittiung erbringen, missen gewdhrleisten, dass ihre Aus-
kunfte usw. auf der Grundlage einer spezifischen Aus- und Weiterbildung erteilt werden.
Im Ubrigen ist aus unserer Sicht kein sachlicher Grund erkennbar, warum Finanzportfo-
lioverwalter geringeren fachlichen Anforderungen genigen sollten als etwa Anlagebera-
ter, zumal sich eine Verlagerung der Dienstleistung von der als unverhéltnismafig tber-
reguliert empfundenen Anlageberatung zur Finanzportfolioverwaltung abzeichnet. Fir
uns besteht der entscheidende Grund fir eine Regelung der Sachkundeanforderungen
darin, dass gegenuber dem Anleger und Kunden der Dienstleistung kein Grund ersicht-
lich ist, warum der Finanzportfolioverwalter keinerlei Vorgaben unterliegen soll, obgleich
dieser nicht nur Empfehlungen erteilt, sondern fur ihn die Anlageentscheidungen trifft und
damit eine Finanzdienstleistung erbringt, die ein héheres Vertrauen erfordert und daher
auch besondere Sachkenntnisse voraussetzt.
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Auf der anderen Seite ist festzustellen, dass insoweit zumindest kein eindeutiger Rege-
lungsauftrag besteht und nach unserer Kenntnis hier wieder einmal ein nationaler Allein-
gang (wie im Fall der Regelungen zum Anlageberatungsprotokoll) unternommen wird,
den wir als solchen skeptisch sehen. Nationale Alleingange behindern nicht nur die Pro-
zesse auf europdaischer Ebene, sondern fihren beim Blrger zu einem negativen Erschei-
nungsbild und untergraben den von Vertrauensvorschuss in die europaischen Institutio-
nen. Wir kénnen nicht nachvollziehen, warum sich der deutsche Gesetzgeber hier ohne
zwingenden Grund das Recht zum Alleingang herausnimmt, ein solches Verhalten von
europaischen Partnern bei anderen Gelegenheiten dann aber kritisiert. Vor dem Hinter-
grund einer einheitlichen Anwendung in allen EU-Staaten und um gleichartige Wettbe-
werbsbedingungen zu gewahrleisten, wére es daher mindestens geboten, eine Nachre-
gulierung in den anderen EU-L&ndern zu initiieren.

Schlief3lich ist vorab auch noch auf folgendes hinzuweisen: Soweit Zulassungsinhaber
eine natilrliche Person ist, dem personlich die Zulassung nach 8 32 KWG zur Ausiibung
der Finanzportfolioverwaltung erteilt wurde, ist dieser nach unserer Einschatzung vom
Sachkundenachweis entbunden, weil eine entsprechende Zulassung vorliegt und er sich
nicht selbst als Mitarbeiter mit der Finanzportfolioverwaltung ,betraut.”

2. Zu den Elementen der Sachkunde in der Finanzportfolioverwaltung

Soweit in 8 1 b WpHG-MitarbeiteranzeigeVO-E auf Vertragsrecht und die Verwaltungs-
vorschriften der BaFin verwiesen wird, bestehen keine Bedenken, da insoweit eine ein-
heitliche Betrachtung angemessen ist.

Wir begriif3en, dass (anders als noch in der Verweisung in 8 1 a Abs. 2 Nr.2b WpHG-
MitarbeiteranzeigeVO-RefE im FiMaNoG) die Mitarbeiter in der Finanzportfolioverwal-
tung nicht mehr Gber Kenntnisse tber Vorschriften des WpHG und des KAGB ver-
flgen mussen, die bei der ,Anlageberatung” oder der Anbahnung einer ,Anlage-
beratung” zu beachten sind. Die in 8§ 1 b Abs.3 WpHG-MitarbeiteranzeigeVO-E spezi-
fisch fur Finanzportfolioverwalter vorgesehenen Kenntnisse des WpHG und des KAGB
betreffend die Finanzportfolioverwaltung bzw. deren Anbahnung erscheinen insoweit tat-
sachlich ausreichend. Ebenso begruf3t wird, dass (abweichend von der Entwurfsregelung
im FiIMaNOG) die in der Finanzportfolioverwaltung tatigen Mitarbeiter keine Kenntnisse
(und deren praktische Anwendung) bei der Kundenberatung (= Bedarfsermittlung,
Losungsmaglichkeiten, Produktdarstellung und -information und Serviceerwar-
tungen des Kunden, Besuchsvorbereitung, Kundenkontakte, Kundengesprache,
Kundenbetreuung) nachweisen missen. Ein nicht unerheblicher Teil der Mitarbeiter in
der Finanzportfolioverwaltung beschéftigt sich nur mit der Verwaltung der Depots und hat
entweder keinerlei Kundenkontakt oder jedenfalls nicht in der Weise, dass Bedarfsermitt-
lung und deren Losungsmaoglichkeiten zu den erforderlichen Merkmalen gehéren misste.
Ebenso begruf3en wir, dass (anders als noch in der Regelung im FiMaNoG) nunmehr
ausdrucklich geregelt ist, dass auch Mitarbeiter in der Finanzportfolioverwaltung




Uber Kenntnisse der diesbezuglichen internen Anweisungen des Instituts (= Orga-
nisationshandbuch) verfigen missen.

Soweit spezifisch fur Finanzportfolioverwalter die Kenntnis von fachlichen Grundlagen
bezugliche ,Portfoliomanagement” und ,Portfolioanalyse” gefordert werden, bestehen
keine Bedenken.

Ebenso unbedenklich ist, dass zusatzlich zur Sachkunde auch eine praktische Anwen-
dung der Sachkunde von 6 Monaten auf Basis von Vollzeitaquivalenten vorgesehen ist.
Dies dirfte auch der praktischen Handhabung entsprechen, weil Hochschul-Absolventen
oder den Absolventen der genannten Ausbildungsgange ohne jegliche praktische Erfah-
rung kaum die Befugnis eingeraumt werden, sofort eigenverantwortlich Kundendepots zu
managen.

3. Nachweis und Uberpriifung der Sachkunde durch das Institut

Dem VO-Entwurf entnehmen wir, dass fur Mitarbeiter in der Finanzportfolioverwaltung
(und fur Vertriebsmitarbeiter) keine Registerpflicht vorgesehen ist. Dies erscheint sach-
gerecht, weil es nach unserer Kenntnis in diesem Tatigkeitssegment nicht zu gravieren-
den Missstanden bei einzelnen Personen gekommen ist und daher die der Registerpflicht
zugrundeliegende Erwégung, dass Beschwerden einzelnen Mitarbeitern zugeordnet wer-
den, damit diese dann von der Aufsicht bei Bedarf nachverfolgt werden kdnnen, nicht
einschlagig ist.

Des Weiteren begruf3en wir, dass in 8 1b Abs.6 WpHG-MitarbeiteranzeigeVO-E vorge-
sehen ist, dass die Sachkunde nicht nur durch formale berufsqualifizierende Abschlisse,
sondern auch durch Arbeitszeugnisse, durch Fortbildungsnachweise sowie ,in anderer
geeigneten Weise" nachgewiesen werden muss bzw. kann. Es ist sachgerecht, dass es
insoweit nicht nur auf die formalen Abschliisse ankommt, sondern die Kenntnisse auch
durch eine vorangegangene Tatigkeit erworben werden kdénnen und daher auch ein
Nachweis ,in anderer geeigneter Weise" moglich ist.

Dies entspricht im Ubrigen auch den diesbeziiglichen Guidelines von ESMA
(ESMA/2015/1886) in denen unter Nr.20 b und C (im Annex VI) ausgefuhrt wird:

»This review should also ensure that staff possess an appropriate qualifica-
tion and maintain and update their knowledge and competence by under-
taking continuous professional development or training for the appropriate
qualification as well as specific training required in advance of any new invest-
ment products being offered by the firm*

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015-1886 - final re-
port on quidelines for the assessment of knowledge and competence.pdf
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Daraus folgt, dass grundsatzlich auch eine nachgewiesene kontinuierliche berufliche Ent-
wicklung (continuous professional development) im Sinne einer Wissensvermittlung im
Rahmen der beruflichen Téatigkeit die erforderliche Sachkenntnis verleihen kann. Dies ist
insbesondere fur diejenigen Mitarbeiter relevant, die nicht Gber die erforderlichen berufli-
chen Abschlisse verfugen. Zum einen dirften langer zuriickliegende Abschlissen
schwerlich die Sachkunde Uber die aktuellen Sachkundeanforderungen vermitteln, so
dass etwaige Ergdnzungen durch Einzelnachweise ermdglicht werden. Bei alteren Aus-
bildungsgéngen waren weder die einschlagigen Vorschriften des WpHG bzw. des KAGB
noch ,Portfolioanalyse” bzw. ,Portfoliomanagement” ein vorgeschriebener Ausbildungs-
gegenstand. Etwaige Licken mussen daher ,anderweitig” nachgewiesen werden kon-
nen. Entsprechendes gilt fur diejenigen, die nicht tber eine der genannten beruflichen
Qualifikationen verfiigen. Auch diese konnen die Kenntnisse Uber die einschlagigen
Sachkundeelemente ,anderweitig” nachweisen.

4. Unbefristete Ubergangsregelung erforderlich

Dem VO-Entwurf entnehmen wir schlieRlich, dass weiterhin von einer Ubergangsrege-
lung im Sinne einer Alten-Hasenregelung abgesehen wird bzw. in 8 12 WpHG-Mitarbei-
teranzeigeVO-E eine bis zum 03.07.2018 befristete Sachkundevermutung fur diejenigen
vorgesehen ist, die am 03.01.2018 in den jeweiligen Funktionen tétig sind.

In der Begriindung zum FiMaNoG wurde darauf hingewiesen, dass ,die Guidelines
ESMA/2015/1868) keine solche Ubergangsregelung vorsehen® (Art. 20 Nr.6 FiMaNoG 2,
zu 8 4 WpHG-MitarbeiteranzeigeVO-RefE, S. 377). Soweit in der Begriindung zu § 12
WpHG-MitarbeiteranzeigeVO-E (S.15) nunmehr ausgefihrt, dass die bis zum 03.07.2018
befristete Ubergangsregelung ,ausreichend* sei und ,im Interesse des Schutzes der Kun-
den von Wertpapierdienstleistungsunternehmen® die Austibung der Téatigkeiten als Tell
des Berufsbildes nicht langer denjenigen Personen erhalten werden kénne, denen die
Qualifikation daftr fehlt, ist dies mit dem Grundrecht der Berufsfreiheit (Art. 12 GG) weli-
terhin nicht in Einklang zu bringen.

Nach der Rechtsprechung des Bundesverwaltungsgerichts (vgl. BVerwG, U.v.
09.12.2004 — 3 C 11.04) und auch des Bundesverfassungsgerichts muss eine einmal
zulassig ausgetbte berufliche Tatigkeit auch im Falle einer gesetzlichen Verscharfung
von Ausibungsregelungen grundséatzlich weiterhin ausgetbt werden kénnen. Eine Aus-
nahme besteht nur dann, wenn besondere Misssténde ein sofortiges Einschreiten
(z.B. Nachschulung) bzw. einen sofortigen Ausschluss nicht hinreichend qualifi-
Zierter Mitarbeiter gebieten. In der oben zitierten Entscheidung des 3. Senats des Bun-
desverwaltungsgerichtswird ausgefihrt:

,RegelmaRig liegt es nicht im Ermessen des Gesetzgebers, ob er sich zu Uber-
gangsregelungen entschliel3t; sofern das Gesetz nicht akute Missstande in der Be-
rufswelt unterbinden soll, steht dem Gesetzgeber lediglich die Ausgestaltung der
Ubergangsregelung frei.*



BVerwG, U.v. 09.12.2004 — 3 C 11.04

Dies ist vorliegend indes nicht der Fall. Insbesondere im Téatigkeitsbereich der Finanz-
portfolioverwaltung bestehen keine Missstande, die ein Tatigkeitsverbot oder gar eine
Nachschulung rechtfertigen wiirden. Im Ubrigen haben die Guidelines von ESMA keine
Gesetzesqualitat und sind schon aus formalen Grinden nicht dazu geeignet, nationales
Verfassungsrecht einzuschrénken. Insoweit hatten bisher in der Finanzportfolioverwal-
tung tatige Mitarbeiter grundsatzlich einen verfassungsrechtlichen Anspruch darauf wei-
terhin tatig sein zu durfen. Daraus folgt nach unserer Einschatzung, dass dies weder vom
Vorliegen noch vom Nachweis von Kenntnissen abhangig gemacht werden kann, die bis-
her nicht erforderlich waren und im Ubrigen in den einschlagigen Ausbildungsgéangen
auch nicht vorgeschrieben waren. Das voéllige Fehlen einer kenntnisunabhangigen Alte-
Hasen-Regelung (bzw. die nur befristete Sachkundevermutung) erscheint uns daher ver-
fassungsrechtlich problematisch.

Selbst wenn man davon ausgehen wollte, dass die definierte Sachkunde real bestehen
muss, durfen an den Nachweis fur ggfs. langjahrig in der Finanzportfolioverwaltung tatige
Mitarbeiter keine besonderen Anforderungen gestellt werden. Insofern ist mindestens
verfassungskonforme (grof3ziigige) Auslegung erforderlich. Zum einen ist zu beruck-
sichtigen, dass die erwahnten berufsqualifizierenden Abschlisse oftmals Jahre oder gar
Jahrzehnte zurlckliegen, sodass die erforderlichen Sachkundeelemente noch gar nicht
Gegenstand der damaligen Ausbildungsordnungen gewesen sein konnten. Des Weiteren
ist zu beriicksichtigen, dass es oftmals nicht méglich ist, riickwirkend Stellenbeschreibun-
gen und Arbeitszeugnisse vorzulegen, die dezidiert die in dem Referentenentwurf er-
wéahnten Sachkundeelemente aufgreifen. Insoweit durfen an die durch den Entwurf er-
maoglichte ,andere geeignete Weise* des Nachweises fir bereits in der Finanzportfo-
lioverwaltung tatige Mitarbeiter keine unzumutbaren Anforderungen gestellt werden. D.h.,
dass z.B. eine Beschreibung der in der Finanzportfolioverwaltung bisher erworbenen
Kenntnisse durch den Mitarbeiter und eine Einschatzung des Arbeitgebers, wonach an
dem Bestehen dieser Kenntnisse keine Zweifel bestehen, ausreichen muss. Eine ent-
sprechende Klarstellung in der Begrindung zu dem Entwurf wéare im Hinblick auf die ggfs.
(verfassungsrechtlich ebenfalls héchst problematische) unterschiedliche Handhabung
durch Wirtschaftsprifer wiinschenswert.

Mit freundlichen GrilRen

Dr. Nero Knapp
Geschaftsfuhrender Verbandsjustiziar



