Referentenentwurf

des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Gesetzes zur Foérderung und Regulierung einer Honor-
arberatung Uber Finanzinstrumente

(Honoraranlageberatungsgesetz)

A. Problem und Ziel

Anlageberatung wird in Deutschland derzeit hauptséchlich in Form der provisionsbasier-
ten Anlageberatung erbracht und nachgefragt. Bei dieser Form wird die Dienstleistung
Anlageberatung regelmaRig durch Zuwendungen vergitet, die der Anlageberater von An-
bietern oder Emittenten der Finanzprodukte erhalt. Dieser Zusammenhang ist den Kun-
den trotz der bestehenden gesetzlichen Pflicht zur Offenlegung von Zuwendungen haufig
nicht bewusst. Durch eine gesetzliche Ausgestaltung der honorargestiitzten Anlagebera-
tung soll Transparenz geschaffen werden, so dass sich ein Kunde kiinftig bewusst fur die
(provisionsgestutzte) Anlageberatung oder fir die Honorar-Anlageberatung entscheiden
kann.

B. Losung

Mit diesem Gesetzentwurf wird zusatzlich zur bisherigen Anlageberatung unter dem
Begriff der ,,Honorar-Anlageberatung” eine neue gesetzlich definierte Form der
Anlageberatung geschaffen. An diese Dienstleistung werden Uber die Anforderungen an
die herkdmmliche Anlageberatung hinausgehende Anforderungen gekniipft. So wird das
bestehende Zuwendungsverbot nach dem Wertpapierhandelsgesetz ausgeweitet; die
Honorar-Anlageberatung darf nur gegen Honorar des Kunden erbracht werden. In Fallen,
in denen bestimmte Finanzinstrumente nicht provisionsfrei am Markt erhéltlich sind, ist es
dem Anlageberater im Zusammenhang mit der Honorar-Anlageberatung erlaubt, Zuwen-
dungen von Dritten anzunehmen, wenn diese unverziglich und ungemindert an den Kun-
den weitergeleitet werden.

Der Honorar-Anlageberater muss sich einen hinreichenden Marktiiberblick verschaffen,
den er seiner Empfehlung zugrunde legt. Ferner darf sich der Honorar-Anlageberater
nicht auf eigene Finanzinstrumente oder Finanzinstrumente beschréanken, die von ihm
nahestehenden Anbietern oder Emittenten angeboten werden.

Der Gesetzentwurf orientiert sich insoweit am Vorschlag der Europaischen Kommission
zur Neufassung der Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates uUber Markte
in Finanzinstrumente (MiFID = Markets in Financial Instruments Directive) vom 20. Okto-
ber 2011 (MiFID II), die unter dem Begriff ,unabhangige Beratung“ ein vergleichbares
Konzept fur die honorargestitzte Anlageberatung verfolgt.

Die Regelungen fiir die Anlageberatung lUber Finanzinstrumente nach dem Wertpapier-
handelsgesetz werden erganzt durch Regelungen fir gewerbliche Finanzanlagenberater,
die Uber Finanzinstrumente beraten, die in die Bereichsausnahme nach dem Kreditwe-
sengesetz fallen. Diese Honorar-Finanzanlagenberater bendétigen eine eigensténdige ge-
werberechtliche Erlaubnis. Die Voraussetzungen fur deren Erteilung sind wie beim ge-
werblichen Finanzanlagenvermittler ein Sachkundenachweis und eine Berufshaftpflicht-
versicherung. Der Berater darf Zuwendungen Dritter nicht entgegen nehmen bzw. hat
diese an seinen Kunden ungemindert auszukehren. Die fur gewerbliche Finanzanlagen-
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vermittler bestehenden Pflichten gelten auch fir den Honorar-Finanzanlagenberater, auch
er wird in das von den Industrie- und Handelskammern gefiihrte zentrale Register einge-
tragen.

C. Alternativen

Alternative ware, es beim jetzigen Zustand zu belassen und keine Vorgaben fur die Ver-
wendung des Begriffs ~ ,Honorar-Anlageberater” beziehungsweise ,Honorar-
Finanzanlagenberater* zu machen. Bei Wahl dieser Alternative wére aber nicht sicherge-
stellt, dass fir Anleger transparent ist, an wen sie sich wenden kénnen, wenn sie eine
honorargestitzte Anlageberatung in Anspruch nehmen mdchten.

D. Haushaltsausgaben ohne Erfullungsaufwand

Der Bundeshaushalt wird durch den Gesetzentwurf nicht belastet, da sich die gesetzli-
chen Anderungen unmittelbar nur auf den gebiihrenfinanzierten Haushalt der Bundesan-
stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht auswirken. Die Haushalte der Lander und Gemein-
den sind ebenfalls nicht betroffen.

E. Erfllungsaufwand

Die Kostenschatzung erfolgte fur den Erfullungsaufwand der Wirtschaft i.e.S. und der
Verwaltung fur die Informationspflichten der Wirtschaft nach dem Standardkostenmodell.

E.1 Erfullungsaufwand fur Burgerinnen und Burger

Far Burgerinnen und Burger entsteht kein Erflllungsaufwand.

E.2 Erfullungsaufwand fur die Wirtschaft

Der Wirtschaft entstehen grundsatzlich nur Kosten des Erfillungsaufwandes, wenn Un-
ternehmen sich freiwillig entscheiden, Honorar-Anlageberatung anzubieten. Unter der
Annahme, dass Unternehmen in der Anzahl der derzeit bestehenden Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen davon Gebrauch machen, entsteht der Wirtschaft aus den Ande-
rungen im WpHG insgesamt ein Erflllungsaufwand von einmalig ca. 13,8 Mio. € und lau-
fend ca. 7,9 Mio. € (insgesamt 21,7 Mio. €). Wahrend der Einmalaufwand maf3geblich
durch die geforderte organisatorische Trennung zwischen Honorar-Anlageberatung und
anderer Anlageberatung und deren erforderlichen Nachweis zur Eintragung in die Hono-
rar-Anlageberaterregister entsteht, fallt der laufende Aufwand vorwiegend fur Verbrau-
cherinformationen und die laufende Sicherstellung von Vorgaben zu unabhangigen Pro-
duktangeboten an.

Es kann davon ausgegangen werden, dass als gewerbliche Honorar-
Finanzanlagenberater kiinftig im wesentlichen Finanzanlagenvermittler tatig werden, die
bereits eine Erlaubnis nach 8§ 34f Gewerbeordnung besitzen. In diesen Féllen entstehen
keine zusatzlichen Kosten fir eine Sachkundeprifung, Berufshaftpflichtversicherung etc.
Kosten entstehen nur fur neu in den Markt eintretende Honorar-Finanzanlagenberater,
deren Zahl derzeit nicht abgeschatzt werden kann. Kosten entstehen durch die Prifungs-
gebdihr fur den Sachkundenachweis in Hohe von ca. 400 Euro sowie fir die Eintragung in
das Register in Hohe von ca. 25 bis 40 Euro. Dartiber hinaus entstehen laufende jahrliche
Kosten in Hohe von ca. 800 bis 1.200 Euro durch die Verpflichtung zum Abschluss einer
Berufshaftpflichtversicherung. Wie hoch die Blrokratiekosten fur die betroffenen Honorar-
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Finanzanlagenberater sein werden, hangt von der konkreten Ausgestaltung in der noch zu
erlassenden Rechtsverordnung ab, und kann daher noch nicht dargestellt werden.

Davon Birokratiekosten aus Informationspflichten

Der Anteil der Kosten aus Informationspflichten des Erfillungsaufwands aus den Ande-
rungen des Wertpapierhandelsgesetzes belduft sich auf ca. 5,8 Mio. €, davon sind 3 Mio.
€ Einmalaufwand zum Antrag auf Eintragung in das Honorar-Anlageberaterregister.

Wie hoch die Kosten aus Informationspflichten fir die betroffenen Honorar-
Finanzanlagenberater sein werden, hangt von der konkreten Ausgestaltung in der
Rechtsverordnung ab.

E.3 Erfullungsaufwand der Verwaltung

Der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht entstehen Kosten von etwa 670.000
€, malRgeblich durch die Regelungen zum Honorar-Ablageberaterregister, davon 590.000
€ weitgehend als Einmalaufwand.

Infolge der Umsetzung des Gesetzes entsteht bei den Landern und Gemeinden ein zu-
satzlicher Vollzugsaufwand. Die bereits fur die Erteilung der gewerberechtlichen Erlaubnis
fur die Finanzanlagenvermittlung zustandigen Gewerbebehérden der Lander missen zu-
satzlich die Erlaubnisverfahren fir Honorar-Finanzanlagenberater nach der Gewerbeord-
nung durchfiihren. Die dadurch entstehenden Kosten kénnen durch Gebihren abgedeckt
werden.

F. Weitere Kosten

Keine.



Referentenentwurf

des Bundesministeriums der Finanzen

Entwurf eines Gesetzes zur Forderung und Regulierung einer Honor-

arberatung Uber Finanzinstrumente

(Honoraranlageberatungsgesetz)

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Anderung des Wertpapierhandelsgesetzes

Das Wertpapierhandelsgesetz in der Fassung der Bekanntmachung vom 9. Septem-
ber 1998 (BGBI. | S. 2708), das zuletzt durch Artikel 2 des Gesetzes vom [XXX] geéndert
worden ist, wird wie folgt geandert:

1. Die Inhaltstibersicht wird wie folgt geandert:

a) die Angabe zu § 36¢ wird wie folgt gefasst:

»36C Register Uber Honorar-Anlageberater*.

b) Nach der Angabe zu § 36¢ wird folgende Angabe eingeflgt:

,8 36d Bezeichnungen zur Honorar-Anlageberatung*

2. § 31 wird wie folgt gedndert:

a) Nach Absatz 4a werden folgende Absétze 4b bis 4c¢ eingefugt:

»(4b) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das die Anlageberatung

als Honorar-Anlageberatung erbringt muss zusatzlich zu den Anforderungen an
die Anlageberatung:

1.

den Kunden vor Beginn der Beratung rechtzeitig und in geeigneter Form
dariiber informieren, dass die Anlageberatung als Honorar-Anlageberatung
erbracht wird; diese Information kann auch in standardisierter Form zur Ver-
fligung gestellt werden;

seiner Empfehlung eine hinreichende Anzahl von auf dem Markt angebote-
nen Finanzinstrumenten zu Grunde legen, die

a) hinsichtlich ihrer Art und ihres Anbieters oder Emittenten hinreichend
gestreut sind und

b) nicht beschrénkt sind auf Anbieter oder Emittenten, die in einer engen
Verbindung zum Wertpapierdienstleistungsunternehmen stehen oder zu
denen in sonstiger Weise wirtschaftliche Verflechtungen bestehen; glei-
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ches gilt fur Finanzinstrumente, deren Anbieter oder Emittent das Wert-
papierdienstleistungsunternehmen selbst ist;

3. sich die Erbringung der Honorar-Anlageberatung allein durch den Kunden
verguten lassen; es darf im Zusammenhang mit der Honorar-Anlageberatung
keinerlei Zuwendungen von einem Dritten, der nicht Kunde dieser Dienstleis-
tung ist oder von dem Kunden dazu beauftragt worden ist annehmen, es sei
denn, das empfohlene Finanzinstrument oder ein in gleicher Weise geeigne-
tes Finanzinstrument ist ohne Zuwendung nicht erhaltlich. Zuwendungen
sind in diesem Fall unverztiglich und ungemindert an den Kunden auszukeh-
ren.

(4c) Bei der Empfehlung von Geschéaftsabschlissen in Finanzinstrumenten,
die auf einer Honorar-Anlageberatung beruhen, deren Anbieter oder Emittent das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen selbst ist oder zu deren Anbieter oder
Emittenten eine enge Verbindung oder eine sonstige wirtschaftliche Verflechtun-
gen besteht, muss das Wertpapierdienstleistungsunternehmen den Kunden
rechtzeitig und in verstandlicher Form informieren, tber:

1. die Tatsache, dass es selbst Anbieter oder Emittent der Finanzinstrumente
ist,

2. die Tatsache, dass eine enge Verbindung oder eine sonstige wirtschaftliche
Verflechtung zum Anbieter oder Emittenten besteht, sowie

3. das eigene Gewinninteresse oder das Interesse eines mit ihm verbundenen
oder wirtschaftlich verflochtenen Emittenten oder Anbieters an dem Ge-
schéaftsabschluss.

Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf einen auf seiner Honorar-
Anlageberatung beruhenden Geschéftsabschluss nicht als Geschaft mit dem
Kunden zu einem festen oder bestimmbaren Preis fur eigene Rechnung (Fest-
preisgeschéaft) im Wege des Eigenhandels ausfihren. Ausgenommen sind Fest-
preisgeschéfte in Finanzinstrumenten, deren Anbieter oder Emittent das Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen selbst ist. “

In Absatz 11 Satz 1 Nummer 2 wird die Angabe ,Abséatzen 2 und 3 Satz 1 bis 3"
durch die Angabe ,Abséatzen 2, 3 Satz 1 bis 3, 4b Satz 1 Nummer 1 und Absatz
4c* ersetzt.

3. 8§ 33 wird wie folgt geandert:

a)

b)

Nach Absatz 3 wird folgender Absatz 3a angefigt:

»(3a) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen darf die Anlageberatung
nur dann als Honorar-Anlageberatung erbringen, wenn es ausschlief3lich Hono-
rar-Anlageberatung erbringt oder es die Honorar-Anlageberatung organisato-
risch, funktional und personell von der Gbrigen Anlageberatung trennt. Fir die
Honorar-Anlageberatung darf ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen keine
Vertriebsvorgaben im Sinne des Absatzes 1 Nummer 3a aufstellen. Ein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen, das Honorar-Anlageberatung erbringt, muss zu-
satzlich auf seiner Internetseite angeben, ob in der Hauptniederlassung und in
welchen inlandischen Zweigniederlassungen die Honorar-Anlageberatung ange-
boten wird."

In Absatz 4 Satz 1 werden nach den Wortern ,Absatz 1 Satz 2 “die Worter ,und
Absatz 3a“ eingeflgt.
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In § 36a Absatz 1 Satz 1 wird die Angabe ,33" durch die Angabe ,33 Absatze 1 bis 3
und 4 ersetzt.

§ 36¢ wird wie folgt gefasst:

.8 36¢C
Register Uber Honorar-Anlageberater

(1) Die Bundesanstalt fuhrt auf ihrer Internetseite ein o6ffentliches Honorar-
Anlageberaterregister Uber alle Wertpapierdienstleistungsunternehmen, die die Anla-
geberatung als Honorar-Anlageberatung erbringen wollen.

(2) In das Honorar-Anlageberaterregister ist ein Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen auf Antrag einzutragen, wenn es

1. eine Erlaubnis nach 8§ 32 des Kreditwesengesetzes besitzt oder Zweigniederlas-
sung eines Unternehmen nach § 53b Absatz 1 Satz 1 und 2 oder Absatz 7 ist,

2. die Anlageberatung im Sinne des § 2 Absatz 3 Satz 1 Nr. 9 erbringen darf und

3. der Bundesanstalt durch Bescheinigung eines geeigneten Prifers nachweist,
dass es in der Lage ist, die Anforderungen nach § 33 Absatz 3a zu erfillen. Bei
Kreditinstituten, die einem genossenschaftlichen Prifungsverband angehéren
oder durch die Priufungsstelle eines Sparkassen- und Giroverbandes gepruft
werden, wird die Prifung durch den zustdndigen Prifungsverband oder die zu-
standige Prifungsstelle, soweit hinsichtlich letzterer das Landesrecht dies vor-
sieht, vorgenommen. Geeignete Prifer sind dariber hinaus Wirtschaftsprifer,
vereidigte Buchprifer sowie Wirtschaftsprifungs- und Buchprifungsgesellschaf-
ten, die hinsichtlich des Prifungsgegenstandes (ber ausreichende Kenntnisse
verfugen.

(3) Die Eintragung ist zu I6schen, wenn

1. das Wertpapierdienstleistungsunternehmen gegeniiber der Bundesanstalt auf die
Eintragung verzichtet oder

2. die Erlaubnis eines Wertpapierdienstleistungsunternehmens nach 8 32 des Kre-
ditwesengesetzes insgesamt oder die Erlaubnis zum Erbringen der Anlagebera-
tung erlischt oder aufgehoben wird.

(4) Die Bundesanstalt kann die Eintragung léschen, wenn ein Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen nachhaltig gegen die Bestimmungen des § 31 Absatz 4b bis
4d oder des § 33 Absatz 3a oder die zu ihrer Durchflihrung erlassenen Verordnungen
oder Anordnungen verstol3en hat.

(5) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das die Honorar-
Anlageberatung nicht mehr erbringen will, muss dies der Bundesanstalt anzeigen.

(6) Das Bundesministerium der Finanzen kann durch Rechtsverordnung, die
nicht der Zustimmung des Bundesrates bedarf, ndhere Bestimmungen zum Inhalt des
Honorar-Anlageberaterregisters und den Mitwirkungspflichten der Institute bei der
Fuhrung des Honorar-Anlageberaterregisters und dem Nachweis nach Absatz 2
Satz 1 Nummer 3 erlassen. Das Bundesministerium der Finanzen kann die Ermé&chti-
gung durch Rechtsverordnung auf die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht Gbertragen.”
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Nach § 36¢ wird folgender neuer § 36d eingefiigt:

.8 36d
Bezeichnungen zur Honorar-Anlageberatung

(1) Die Bezeichnungen ,Honorar-Anlageberater”, ,Honorar-Anlageberaterin®,
.Honorar-Anlageberatung” oder ,Honoraranlageberater”, ,Honoraranlageberaterin®,
»Honoraranlageberatung” oder eine Bezeichnung, in der diese Wdrter enthalten sind
dirfen, soweit durch Gesetz nichts anderes bestimmt ist, in der Firma, als Zusatz zur
Firma, zur Bezeichnung des Geschaftszwecks oder zu Werbezwecken nur Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen fuhren, die im Honorar-Anlageberaterregister nach
§ 36¢ eingetragen sind.

(2) Absatz 1 gilt nicht fir Unternehmen, die die Woérter ,Honorar-Anlageberater",
.Honorar-Anlageberaterin®, ,Honorar-Anlageberatung” oder ,Honoraranlageberater”,
.Honoraranlageberaterin®, ,Honoraranlageberatung” in einem Zusammenhang fihren,
der den Anschein ausschliel3t, dass sie Wertpapierdienstleistungen erbringen. Wert-
papierdienstleistungsunternehmen mit Sitz im Ausland dirfen bei ihrer Tatigkeit im In-
land die in Absatz 1 genannten Bezeichnungen in der Firma, als Zusatz zur Firma,
zur Bezeichnung des Geschaftszwecks oder zu Werbezwecken flihren, wenn sie zur
Fuhrung dieser Bezeichnung in ihrem Sitzstaat berechtigt sind und sie die Bezeich-
nung um einen auf ihren Sitzstaat hinweisenden Zusatz erganzen.

(3) Die Bundesanstalt entscheidet in Zweifelsféllen, ob ein Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen zur Fuhrung der in Absatz 1 genannten Bezeichnungen befugt ist.
Sie hat ihre Entscheidungen dem Registergericht mitzuteilen.

(4) Die Vorschrift des 8§ 43 des Kreditwesengesetzes ist entsprechend anzu-
wenden mit der Mal3gabe, dass an die Stelle der Erlaubnis nach § 32 des Kreditwe-
sengesetzes die Eintragung in das Honorar-Anlageberaterregister nach § 36c¢ tritt."

§ 39 wird wie folgt gedndert:

a) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:

aa) Nach Nummer 16a werden die folgenden neuen Nummern 16b bis 16d ein-
gefugt:

»,16b.  entgegen 8§ 31 Absatz 4b Satz1 Nummer 3 eine Zuwendung an-
nimmt oder nicht auskehrt,

16c. entgegen § 31 Absatz 4c Satz 1 eine Information nicht, nicht richtig,
nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig gibt,

16d. entgegen 8§ 31 Absatz 4c Satz 2 ein Festpreisgeschaft ausfuhrt,”
bb) Nach Nummer 23 wird die folgende neue Nummer 23a eingefiigt:

.23a. entgegen 8§ 36d Absatz1l die Anlageberatung als Honorar-
Anlageberatung bezeichnet,”

b) In Absatz 4 wird die Angabe ,Nummer 16 und 17a“ durch die Angabe ,Num-
mer 16, 16b und Nummer 17a“ ersetzt.
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Artikel 2

Anderung der WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung

In § 8 Absatz 4 Satz 1 Nummer 3 der WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung vom 21.
Dezember 2011 (BGBI. | S. 3116) werden die Worter ,,zum Zeitpunkt der Anlageberatung,
die Anlass der anzuzeigenden Beschwerde war, zugeordnet war oder flr welche er zu
diesem Zeitpunkt Uberwiegend oder in der Regel seine Téatigkeit ausgelbt hat* durch die
Worter ,zugeordnet ist oder fir welche er Gberwiegend oder in der Regel seine Tatigkeit
ausubt* ersetzt.

Artikel 3

Anderung der Gewerbeordnung

Die Gewerbeordnung in der Fassung der Bekanntmachung vom 22. Februar 1999
(BGBI. I S. 202), die zuletzt durch Artikel 3 des Gesetzes vom (XXX) geandert worden ist,
wird wie folgt geandert:

1. In der Inhaltstibersicht wird nach der Angabe zu § 34g die Angabe ,8 34 h Honorar-
Finanzanlagenberater” eingeflgt.

2. § 1la wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 werden die Woérter ,und 8 34f Absatz 5 durch die Worter ,,
§34f Absatz 5 und § 34h Absatz 1 Satz 4" eingefigt.

b) Absatz 3 wird wie folgt geandert:
aa) Dem Satz 2 wird folgender Satz vorangestellt:

,Die fur die Erlaubniserteilung nach 8 34h Absatz 1 zustandige Behdrde teilt
der Registerbehodrde unverziiglich die fir die Eintragung nach § 34h Absatz
1 Satz 4 in Verbindung mit 8 34f Absatz 5 erforderlichen Angaben sowie die
Aufhebung der Erlaubnis nach § 34h Absatz 1 Satz 4 in Verbindung mit § 34f
Absatz 1 mit.”

bb) Im neuen Satz 4 werden nach der Angabe ,, § 34f Absatz 1“ und nach der
Angabe , 8 34f Absatz 3“ jeweils die Worter ,, auch in Verbindung mit § 34h
Absatz 1 Satz 4,“ eingefiigt.

c) In Absatz 7 werden nach der Angabe , § 34f Absatz 1 Satz 1" die Warter ,,, auch
in Verbindung mit 8§ 34h Absatz 1 Satz 4,“und nach dem Wort ,Finanzanlagen-
vermittlern“ die Worter ,und Honorar-Finanzanlagenberatern* eingefligt.

d) In Absatz 8 Satz 1 werden nach dem Wort ,Finanzanlagenvermittler* jeweils die
Worter ,und Honorar-Finanzanlagenberater” eingefligt.

3. In 8§ 13b Absatz 3 wird nach der Angabe ,, 34f* die Angabe ,, 34h" eingefligt.

4. In § 29 Absatz 1 Nummer 1 wird die Angabe ,oder 34f* durch die Angabe ,, 34f oder
34h“ ersetzt.

5. 8§ 34g Absatz 1 wird wie folgt geéndert:
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a) In Satz 1 werden nach dem Wort ,Finanzanlagenvermittlers* die Worter ,und Ho-
norar-Finanzanlagenberaters* eingefugt.

b) In Satz 2 Nummer 3 wird der Punkt am Ende durch ein Komma ersetzt.
c) In Satz 2 wird folgende Nummer 4 angeflgt:

»4. die Informationspflichten des Honorar-Finanzanlagenberaters gegentiber dem
Kunden, einschlief3lich einer Pflicht, den Erhalt von Zuwendungen offenzule-
gen, sowie die Auskehrung der Zuwendungen an den Kunden.”

Nach § 34g wird folgender § 34h eingefugt:

.8 34h
Honorar-Finanzanlagenberater

(1) Wer im Umfang der Bereichsausnahme des § 2 Absatz 6 Satz 1 Nummer 8
des Kreditwesengesetzes gewerbsmalfiig zu Finanzanlagen im Sinne des 8 34f Ab-
satz 1 Nummer 1, 2 oder 3 Anlageberatung im Sinne des § 1 Absatz 1a Nummer la
des Kreditwesengesetzes erbringen will, ohne von einem Produktgeber eine Zuwen-
dung zu erhalten oder von ihm in anderer Weise abhangig zu sein (Honorar-
Finanzanlagenberater), bedarf der Erlaubnis der zustandigen Behdrde. Die Erlaubnis
kann inhaltlich beschrénkt oder mit Auflagen verbunden werden, soweit dies zum
Schutz der Allgemeinheit oder der Anleger erforderlich ist; unter denselben Voraus-
setzungen sind auch die nachtragliche Aufnahme, Anderung und Erganzung von Auf-
lagen zuléssig. Die Erlaubnis kann auf die Beratung zu einzelnen Kategorien von Fi-
nanzanlagen nach 8§ 34f Absatz 1 Nummer 1, 2 oder 3 beschrankt werden. 8§ 34f Ab-
satz 2 bis 6 gilt entsprechend.

(2) Der Honorar-Finanzanlagenberater muss seiner Empfehlung eine hinrei-
chende Anzahl von auf dem Markt angebotenen Finanzinstrumenten zu Grunde le-
gen, die hinsichtlich ihrer Art und ihres Anbieters oder Emittenten hinreichend ge-
streut sind und nicht beschrankt sind auf Anbieter oder Emittenten, die in einer engen
Verbindung zu ihm stehen oder zu denen in sonstiger Weise wirtschaftliche Verflech-
tungen bestehen.

(3) Der Berater darf sich die Erbringung der Beratung nur durch den Kunden
verguten lassen; der Berater darf Zuwendungen eines Dritten, der nicht Kunde dieser
Dienstleistung ist oder von dem Kunden dazu beauftragt worden ist, im Zusammen-
hang mit der Beratung, inshesondere auf Grund einer Vermittlung als Folge der Bera-
tung, nicht annehmen, es sei denn, das empfohlene Finanzinstrument oder ein in
gleicher Weise geeignetes Finanzinstrument ist ohne Zuwendung nicht erhaltlich.
Zuwendungen sind in diesem Fall unverziglich und ungemindert an den Kunden
auszukehren.”

In § 47 wird nach der Angabe ,34f" die Angabe ,,, 34h“ eingeflgt.

In 8 55a Absatz 1 Nummer 8 werden nach den Wortern ,im Sinne des 8§ 34f Absatz 3
Nummer 4“ die Wérter ,,, auch in Verbindung mit 8 34h Absatz 1 Satz 4, eingefiigt.

In 8 57 Absatz 2 werden nach dem Wort ,Finanzanlagenvermittlers* die Wérter ,und
Honorar-Finanzanlagenberaters” eingefiigt und die Angabe ,oder 34f‘ durch die An-
gabe ,, 34f oder 34h" ersetzt.
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10. In 8§ 61a Absatz 2 Satz 1 werden nach dem Wort ,Finanzanlagenvermittlers” die Wor-
ter “ oder Honorar-Finanzanlagenberaters, eingefligt und nach der Angabe ,8 34f Ab-
satz 4 und 5 “ die Angabe ,, auch in Verbindung mit § 34h Absatz 1 Satz 4,“ einge-
fugt.

11. In § 70a Absatz 2 werden nach dem Wort ,Finanzanlagenvermittlers* die Wérter ,,und
Honorar-Finanzanlagenberaters” eingeflgt und die Angabe ,oder § 34f‘ durch die
Angabe ,, 834f oder § 34h" ersetzt.

12. In § 71b Absatz 2 Satz 1 werden nach dem Wort ,Finanzanlagenvermittlers* die Wor-
ter “und Honorar-Finanzanlagenberaters, eingefgt.

13. § 144 wird wie folgt geéandert:
a) Absatz 1 Nummer 1 wird wie folgt geandert:
aa) In Buchstabe | wird das Wort ,,oder" durch ein Komma ersetzt.
bb) Folgender Buchstabe m wird angefligt:
».M) nach § 34h Absatz 1 Satz 1 Beratung erbringt oder*.
b) Absatz 2 wird wie folgt gedndert:
aa) Nummer 5 wird wie folgt geandert:
aaa) Das Wort ,oder*wird durch ein Komma ersetzt.

bbb) Nach der Angabe ,8 34f Absatz 1 Satz 2“ werden die Worter ,oder §
34h Absatz 1 Satz 2" eingefugt.

bb) In Nummer 9 wird der Punkt am Ende durch das Wort ,oder” ersetzt.
cc) Folgende neue Nummer 10 wird angeftgt:

»10. entgegen § 34h Absatz 3 eine Zuwendung annimmt oder eine Zuwen-
dung nicht auskehrt.”

dd) In Absatz 4 wird die Angabe ,5 bis 9“ durch die Angabe ,5 bis 10" ersetzt.

Artikel 4

Anderung der Verordnung tber die Erhebung von Geblihren und
die Umlegung von Kosten nach dem Finanzdienstleistungsauf-
sichtsgesetz

Die Anlage zur Verordnung uber die Erhebung von Gebiuhren und die Umlegung von
Kosten nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz in der Fassung der Bekanntma-
chung vom 29. April 2002 (BGBI. | S. 1504, 1847), die zuletzt durch Artikel 19 des Geset-
zesvom 6.12.2011 (BGBI. | S. 2481) geandert worden ist, wird wie folgt gedndert:

,b.la Honorar-Anlageberaterregister

5.1a.1 Eintragung in das Honorar-Anlageberaterregister (8§ 36¢c Absatz 3 250"
WpHG)
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Artikel 5

Inkrafttreten

Artikel 1 Nummer 2 Buchstabe b, Nummer 3 Buchstabe b und § 36¢ Absatz 6 des
Wertpapierhandelsgesetzes treten am Tag nach der Verkindung in Kraft.

Artikel 1 tritt im Ubrigen am [einsetzen: Datum des ersten Tages des sechsten auf die
Verkiindung folgenden Kalendermonats] in Kraft.

Artikel 3 Nummer 5 tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.

Artikel 3 tritt im Ubrigen am [einsetzen: Datum des ersten Tages des dreizehnten auf
die Verkindung folgenden Kalendermonats] in Kraft.

Im Ubrigen tritt dieses Gesetz am Tag nach der Verkiindung in Kraft.
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Begriundung

A. Allgemeiner Teil
|. Ziel des Gesetzes

Fur Anleger und Anlegerinnen soll das Angebot an Beratungsmdglichkeiten tber Finan-
zinstrumente erweitert werden. HierfUr sollen rechtliche Rahmenbedingungen fir eine
honorargestitze Anlageberatung (Honorar-Anlageberatung) geschaffen werden, die den
Kunden als alternatives Angebot zur provisionsbasierten Anlageberatung und zu provisi-
onsbasierten Ausfiihrungsgeschéften zur Verfigung stehen soll. Diese Honorar-
Anlageberatung soll nur derjenige durchfihren durfen, der bei der Beratung einen ausrei-
chenden Marktuberblick zugrunde legen kann und sich die Erbringung der Beratungsleis-
tung allein durch Zuwendungen des Kunden (Honorar) entgelten lasst.

Dem Kunden soll durch die begriffliche Trennung von (in der Regel provisionsgestttzter)
Anlageberatung und der Honorar-Anlageberatung deutlich werden, welche Art von Dienst-
leistung ihm angeboten und wie diese Dienstleistung vergiitet wird. Ublich ist derzeit, dass
die Dienstleistung Anlageberatung durch Zuwendungen vergitet wird, die das beratende
Institut von Anbietern oder Emittenten erhalt. Die Regelungen fir die Anlageberatung
nach dem Wertpapierhandelsgesetz werden durch Regelungen flir gewerbliche Finanzan-
lagenberater erganzt, die innerhalb der Bereichsausnahme des Kreditwesengesetzes tétig
werden. Die Anderungen der Gewerbeordnung fiihren eine Erlaubnispflicht fiir diese Ho-
norar-Finanzanlagenberater ein. Damit kann auch in diesem auf bestimmte Finanzinstru-
mente beschréankten Beratungssegment honorargestiitze Anlageberatung erbracht wer-
den.

Il. Wesentlicher Inhalt der Gesetzgebung

Mit diesem Gesetzentwurf wird zusatzlich zur bisherigen Anlageberatung unter dem Be-
griff der ,Honorar-Anlageberatung” eine neue gesetzlich definierte Form der Anlagebera-
tung geschaffen. An diese Dienstleistung werden Uber die Anforderungen an die her-
kémmliche Anlageberatung hinausgehende Anforderungen geknipft. So wird das beste-
hende Zuwendungsverbot nach dem Wertpapierhandelsgesetz ausgeweitet; die Honorar-
Anlageberatung darf nur gegen Honorar des Kunden erbracht werden. In Féllen, in denen
bestimmte Finanzinstrumente nicht provisionsfrei am Markt erhéltlich sind, ist es dem An-
lageberater im Zusammenhang mit der Honorar-Anlageberatung erlaubt, Zuwendungen
von Dritten anzunehmen, wenn diese unverzuglich und ungemindert an den Kunden wei-
tergeleitet werden. Der Honorar-Anlageberater muss sich zudem einen hinreichenden
Marktiiberblick verschaffen, den er seiner Empfehlung zugrunde legt. Ferner darf sich der
Honorar-Anlageberater nicht auf eigene Finanzinstrumente oder Finanzinstrumente be-
schranken, die von ihm nahestehenden Anbietern oder Emittenten angeboten werden.

Der Gesetzesentwurf orientiert sich insoweit am Vorschlag der Europaischen Kommission
zur Neufassung der Richtlinie des Europaischen Parlaments und des Rates Uber Markte
in Finanzinstrumente (MiFID = Markets in Financial Instruments Directive) vom 20. Okto-
ber 2011 (MiFID II), die unter dem Begriff ,unabhangige Beratung“ ein vergleichbares
Konzept fur die honorargestitzte Anlageberatung verfolgt.

Die Regelungen fur die Anlageberatung tUber Finanzinstrumente nach dem Wertpapier-
handelsgesetz werden ergéanzt durch Regelungen fur gewerbliche Finanzanlagenberater,
die Uber Finanzinstrumente beraten, die in die Bereichsausnahme nach dem Kreditwe-
sengesetz fallen. Diese Honorar-Finanzanlagenberater bendtigen eine eigensténdige ge-
werberechtliche Erlaubnis. Die Voraussetzungen fur deren Erteilung sind wie beim ge-
werblichen Finanzanlagenvermittler ein Sachkundenachweis und eine Berufshaftpflicht-
versicherung. Der Berater darf Zuwendungen Dritter nicht entgegen nehmen bzw. hat
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diese an seinen Kunden ungemindert auszukehren. Die fur gewerbliche Finanzanlagen-
vermittler bestehenden Pflichten gelten auch fir den Honorar-Finanzanlagenberater, auch
er wird in das von den Industrie- und Handelskammern geflhrte zentrale Register einge-
tragen.

lll. Gesetzgebungskompetenz des Bundes

Die Gesetzgebungskompetenz des Bundes folgt aus Artikel 74 Absatz 1 Nummer 11 GG -
Recht der Wirtschaft. Die Voraussetzungen des Artikel 72 Absatz 2 GG liegen vor. Denn
zur Wahrung der Rechts- und Wirtschaftseinheit liegt es im gesamtstaatlichen Interesse,
die von diesem Gesetzgebungsvorhaben betroffenen Einzelthemen aus dem Bank- und
Bdrsenwesen durch ein bundeseinheitliches System der Beaufsichtigung und Sanktionie-
rung von Finanzmarktteilnehmern zu regeln. Ferner ergibt sich die Erforderlichkeit einer
bundesgesetzlichen Regelung aus dem international gepragten Charakter der Finanz-
markte, dem nur mit einer auf Bundesebene angelegten Aufsicht angemessen begegnet
werden kann. Auch die bundeseinheitliche Regelung der Bedingungen fir die Berufsaus-
Gbung und den Zugang zu der beruflichen Tatigkeit als gewerblicher Honorar-
Finanzanlagenberater liegt im gesamtstaatlichen Interesse. Da die Tatigkeit dieser Bera-
ter nicht zwingend an bestimmte Regionen oder Lander gebunden ist, ist es erforderlich,
zur Wahrung der Rechtseinheit bundeseinheitliche Berufszugangs- und Berufsaus-
Uibungsregelungen zu schaffen und ein bundeseinheitliches Schutzniveau zu gewahrleis-
ten. Es besteht ein gesamtstaatliches Interesse, Wettbewerbsnachteile fur die betroffenen
Unternehmen aufgrund unterschiedlicher Berufszugangs- und Berufsausiibungsregelun-
gen sowie unterschiedlich ausgestalteter Schutzbestimmungen zu vermeiden.

IV. Vereinbarkeit mit dem Recht der Europaischen Union und volkerrechtlichen Ver-
tragen, die die Bundesrepublik Deutschland abgeschlossen hat

Der Gesetzentwurf ist mit dem Recht der Européischen Union vereinbar. Die Regelungen
orientieren sich am Entwurf der Neufassung der Richtlinie tGber Markte in Finanzinstru-
mente, die unter dem Begriff ,unabhangige Beratung® ein entsprechendes Konzept fir
eine alternative Ausprégung der Anlageberatung entwirft. Da die Anlageberatung unter
den Bedingungen der geltenden MiFID weiterhin uneingeschrankt mdoglich ist, werden
grenzuberschreitend tatigen Instituten oder Instituten, die Gber eine Zweigniederlassung
Dienstleistungen im Inland erbringen wollen, keine tber die MiFID hinausgehenden An-
forderungen auferlegt. Die Regelungen verbleiben damit in einem von der MiFID nicht
erfassten Bereich. Der Gesetzentwurf ist mit volkerrechtlichen Vertragen, die die Bundes-
republik Deutschland abgeschlossen hat, vereinbar.

V. Gesetzesfolgen; Nachhaltigkeitsaspekte
Spezielle Gesetzesfolgen bestehen nicht. Nachhaltigkeitsaspekte sind nicht betroffen.
VI. Erfullungsaufwand

Der Wirtschaft entstehen nur Kosten des Erfiillungsaufwandes, wenn sie freiwillig ent-
scheidet, Honorar-Anlageberatung anzubieten. Die Kosten des Erfullungsaufwandes be-
laufen sich dabei insgesamt auf etwa 21,7 Mio, €, davon 5,8 Mio. € aus Informationspflich-
ten. Davon entstehen 10,84 Mio. € Erfullungsaufwand grofdtenteils einmalig durch die
Umstellung der Systeme auf die Anforderungen an die Honorar-Anlageberatung. Die wei-
teren Kosten fallen durch Informationspflichten an.

Die Kosten aus Informationspflichten belaufen sich auf etwa 5,8 Mio. € und entstehen
hauptséchlich aus den durch die Honorar-Anlageberatung notwendigen zusatzlichen
Kundeninformationen und dem Antrag zum Eintrag in das Honorar-Anlageberaterregister.
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Der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) entstehen Kosten von etwa
670.000 € davon der Grofiteil aus der Einrichtung und den Eintragungen fur das Honorar-
Anlageberaterregister.

Erfiillungsaufwand i.e.S. Wirtschaft

Gesetz | Paragraf |Inhalt Komplexitat [ Zeit | Fallzahl | Erfullungs-
in aufwand
Min. gesamt
WpHG | § 31 Abs. | Sicherstellen, dass hinreichende | mittel 660 2.621 1.680.271
4b Satz 1 |und nicht-anbieterbeschrankte
Nr.2 Zahl an Finanzinstrumenten der
Empfehlung zugrunde liegt.
WpHG | § 31 Abs. | Sicherstellen, dass Honorarbera- | mittel 660 | 2.621 1.680.271
4b Satz 1 |tung allein aus Kundenhonorar
Nr.3 vergutet wird
WpHG | § 31 Abs. | Gewahrleisten, dass Zuwendun- | mittel 660 2.621 1.680.271
4b Satz 1 |gen an Kunden ausgekehrt wer-
Nr.3 den
WpHG | § 33 Abs. | Sicherstellen, dass Honorarbera- [ hoch 3.975| 2.000| 10.843.800
3a tung von anderer Beratung or-
ganisatorisch getrennt ist - Ein-
malaufwand
15.884.612
Informationspflichten Wirtschaft
Gesetz | Paragraf |Inhalt Komplexitat [ Zeit | Fallzahl | Erfullungs-
in aufwand
Min. gesamt
WpHG | § 31 Abs. |Information, dass Anlagebera- einfach 41800.000 1.317.333
4b Satz 1 |tung als Honorarberatung er-
Nr. 1 bracht wird
WpHG | § 31 Abs. |Information bei Finanzinstrumen- | einfach 41800.000 1.317.333
4c Satz 1 |ten aus dem eigenen Haus
Nr. 1-3
WpHG | § 33 Abs. | Angabe auf Internetseite, wo mittel 124 2.621 203.669
3aS.2 WpDU Honorarberatung erbringt
WpHG | § 36¢ Abs. | Antrag auf Eintrag in Honorar- mittel 154 2.621 2.961.730
2 Anlageberaterregister inkl.
Nachweise im Prifbericht und
Gebiihr (250 €)- Einmalaufwand
bei erh6htem Kostensatz fir WP
WpHG [ § 36¢ Abs. | Erklarung gegeniiber BaFin auf | einfach 31 260 3318
5 Verzicht des Eintrags
5.803.384
Erfillungsaufwand Wirtschaft gesamt 21.687.996
davon
Einmalaufwand Erfiillungsaufwand Wirt-
schaft 13.805.530
Erfullungsaufwand Verwaltung
Gesetz | Paragraf |Inhalt Komplexitat | Zeit | Fallzahl | Erfullungs-
in aufwand
Min. gesamt
WPpHG | § 36¢ Abs. | Fiihren eines Honorarberaterre- | hoch 5.238 1 6.392
1 gisters
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WpHG | 8 36¢ Abs. | Eintrag und Priifen der Nach- mittel 315| 2.621 588.939
2 weise, insbes. der Erfullung von
§ 33 Absatz 3a - Einmalaufwand

WpHG | 8 36c Abs. | Loschen des Eintrags durch mittel 1.375 26 26.777

4und 5 BaFin bei Verzicht des WpDU
oder Loschen der Erlaubnis

WpHG | 8 36d Abs. | Entscheidung der BaFin in Zwei- | mittel 1.375 50 51.494
3 felsfallen, ob Unternehmen zur
Fihrung des Begriffs Honorar-
beratung befugt sind.

673.601

Hinsichtlich der gewerblichen Honorar-Finanzanlagenberater kann davon ausgegangen
werden, dass als Berater im wesentlichen Finanzanlagenvermittler tatig werden, die be-
reits am Markt tétig sind. Diese besitzen bereits eine Erlaubnis nach § 34f Gewerbeord-
nung (GewO), stellen also nur ihr Geschaftsmodell auf die Honorar-
Finanzanlagenberatung um. In diesen Féllen werden keine zusatzlichen Kosten fir eine
Sachkundeprufung, Berufshaftpflichtversicherung etc. entstehen. Kosten entstehen daher
allenfalls fur véllig neu in den Markt eintretende Honorar-Finanzanlagenberater, deren
Zahl derzeit nicht abgeschétzt werden kann. Kosten entstehen insoweit durch die Pri-
fungsgebihr fir den Sachkundenachweis des Gewerbetreibenden in Hohe von ca. 400
Euro sowie fir die Eintragung des Gewerbetreibenden in dem bei den Industrie- und
Handelskammern gefiihrten Register in Hohe von ca. 25 bis 40 Euro. Dartiber hinaus ent-
stehen Prifungsgebihren in Hohe von ca. 400 Euro fur die unmittelbar bei der Beratung
mitwirkenden Beschaftigten des Gewerbetreibenden, die ebenfalls einen Sachkunde-
nachweis erbringen missen. Fir die Uberprifung der Zuverlassigkeit der Angestellten
entstehen weitere einmalige Kosten in Hohe von geschétzt 40 Euro. Hinzu treten die Ge-
buhren fur die Erlaubniserteilung, die voraussichtlich in den Landern unterschiedlich aus-
gestaltet sein werden (bei den Finanzanlagevermittlern bewegen sich die Gebihren im
dreistelligen Eurobereich). Dartber hinaus entstehen fir die gewerblichen Honorar-
Finanzanlagenberater laufende jahrliche Kosten in Hohe von ca. 800 bis 1.200 Euro durch
die Verpflichtung zum Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung zur Deckung von
Vermogensschaden, die aus der fehlerhaften Beratung entstehen. Durch Artikel 3 wird die
Erméachtigungsgrundlage des 8 34g GewO fir den Erlass einer Rechtsverordnung zur
Regelung von Informations-, Beratungs- und Dokumentationspflichten sowie fir die
Uberwachung der Einhaltung dieser Pflichten auf Honorar-Finanzberater ausgeweitet.
Wie hoch die Burokratiekosten fur die betroffenen Honorar-Finanzanlagenberater sein
werden, hangt von der konkreten Ausgestaltung in der Rechtsverordnung ab und kann an
dieser Stelle noch nicht dargestellt werden.

VII. Geschlechterspezifische Auswirkungen

Der Gesetzentwurf hat keine geschlechterspezifischen Auswirkungen.

B. Besonderer Teil
Zu Artikel 1 (Anderung des Wertpapierhandelsgesetz)

Zu Nummer 2 (Inhaltsubersicht)

Hier werden die durch die Neuregelungen erforderlichen Anpassungen in der Inhaltsuber-
sicht vorgenommen.
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Zu Nummer 2 (8§ 31)

Zu Buchstabe a:

Die Honorar-Anlageberatung wird als zusétzliche Form der Anlageberatung eingefihrt.
Sie unterscheidet sich von der herkébmmlichen Anlageberatung dadurch, dass der Hono-
rar-Anlageberater gesteigerten Wohlverhaltenspflichten unterliegt und den Kunden infor-
mieren muss, dass er die Anlageberatung als Honorar-Anlageberatung erbringt.

Absatz 4b Satz 1 rdumt Wertpapierdienstleistungsunternehmen die Mdglichkeit ein, die
Anlageberatung als Honorar-Anlageberatung zu erbringen. Diese Unterform der Anlage-
beratung steht neben der ,normalen“ Anlageberatung nach den Vorgaben der geltenden
-MIFID“ und erganzt diese in einem von der Richtlinie nicht erfassten Bereich. Die Anla-
geberatung auf der Grundlage der europaischen Vorgaben kann weiter erbracht werden.

Absatz 4b Satz 1 Nummer 1 stellt sicher, dass der Kunde rechtzeitig vor der Erbringung
der Honorar-Anlageberatung und in verstandlicher Art und Weise darliber informiert wer-
den muss, dass die Anlageberatung auf Honorarbasis erbracht wird. Der Kunde soll eine
bewusste Entscheidung fur diese Form der Wertpapierdienstleistung treffen kénnen.

Absatz 4b Satz 1 Nummer 2 betrifft das bei der Honorar-Anlageberatung zu beriicksichti-
gende Angebotsspektrum. Grundsatzlich soll der Honorar-Anlageberater (ber einen
Marktuberblick verfiigen und seiner Empfehlung einen hinreichenden Rahmen von Finan-
zinstrumenten zugrunde legen. Diese soll einerseits hinsichtlich der Art der beriicksichtig-
ten Finanzinstrumente als auch hinsichtlich der Emittenten und Anbieter eine hinreichen-
de Streuung und daher Vielfalt aufweisen (Buchstabe a). Zudem darf die Empfehlung
nicht in der Art und Weise beschréankt werden, dass nur eigene oder konzerneigene Fi-
nanzinstrumente des Wertpapierdienstleistungsunternehmens berucksichtigt werden oder
nur Finanzinstrumente von solchen Anbietern und Emittenten, zu denen eine enge Ver-
bindung im Sinne von § 1 Absatz 10 des Gesetzes lber das Kreditwesen oder eine sons-
tige (wirtschaftliche) Verflechtung im Sinne einer Nahebeziehung besteht (Buchstabe b).
Eine solche wirtschaftliche Verflechtung kann beispielsweise dann bestehen, wenn das
Institut zum Beispiel Uber Interessenverbande in Verbindung zu dem Anbieter oder Emit-
tenten steht, da dieser gemeinschaftlich mit anderen Instituten betrieben oder getragen
wird oder von einem Interessensverband oder einer Unternehmensgruppe getragen wird,
der das Institut angehort. Ebenso kdnnen solche wirtschaftlichen Verflechtungen aufgrund
von Platzierungs- oder Emissionsgeschéften mit dem Anbieter oder Emittenten oder jeder
anderen Beziehung bestehen.

Absatz 4b Satz 1 Nummer 3 legt ein umfassendes Uber § 31d hinausgehendes Zuwen-
dungsverbot fur Honorar-Anlageberater fest. Die Honorar-Anlageberatung soll allein durch
das mit dem Kunden vereinbarte Honorar entgolten werden. Diese Vorschrift verbietet
daher dem Honorar-Anlageberater auch die Annahme oder das Vereinnahmen von Zu-
wendungen, die im Rahmen der Anlageberatung oder anderer Wertpapierdienstleistungen
nach § 31d erlaubt waren. Da derzeitig jedoch nicht jedes moglichweise geeignete Finan-
zinstrument auch provisionsfrei erhéltlich ist, wirde ein absolutes Provisionsverbot die im
Zusammenhang mit der Honorar-Anlageberatung verfligbaren Finanzinstrumente ein-
schranken. Dies wirde jedoch dem mit der Einfuhrung der Honorar-Anlageberatung ver-
folgten Zweck widersprechen. In Féallen, in denen keine provisionsfreien Produkte verflig-
bar sind, sollen Honorar-Anlageberater ausnahmsweise Zuwendungen annehmen, jedoch
nicht vereinnahmen durfen. In diesem Fall sind Zuwendungen ungekuirzt und unverzuglich
an den Kunden weiterzuleiten. Absatz 4c Satz 1 schafft eine Regelung fir empfohlene
Geschéfte in solchen Finanzinstrumenten, deren Anbieter oder Emittent das honorarbera-
tende Institut selbst ist — dies kann sowohl die an sich erlaubnisfreie Zeichnung beim Insti-
tut als Emittent oder Anbieter selbst sein, oder auch sonstige Geschafte. Umfasst von der
Regelung werden auch empfohlene Geschéfte in Finanzinstrumenten von Anbietern oder
Emittenten, zu denen eine enge Verbindung oder eine sonstige wirtschaftliche Verflech-
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tungen besteht. Ein Verbot, Geschéafte Uber institutseigene oder institutsnahe Produkte
abzuschlie3en, ist nicht vorgesehen. Es wirde dazu fuhren, dass dem Kunden mdglich-
erweise geeignete Finanzinstrumente verwehrt wirden. Der Honorar-Anlageberater muss
den Kunden bei der Empfehlung aber dartiber aufklaren, dass ein ihm nahestehendes
Institut Anbieter beziehungsweise Emittent dieses Finanzinstruments ist. Gleichzeitig
muss er Uber ein eigenes Gewinninteresse an dem Geschaftsabschluss oder das eines
ihm wirtschaftlich nahestehenden Instituts informieren.

Absatz 4c Satz 2 untersagt es Instituten, ein Geschéft, das es dem Kunden im Rahmen
der Honorar-Anlageberatung empfohlen hat, im Wege eines Festpreisgeschéaftes auszu-
fuhren. Die bei einem Festpreisgeschéft bestehende eigene Gewinnerzielungsabsicht des
Instituts steht in einem grundsatzlichen Spannungsverhaltnis zur Unabhangigkeit des Ho-
norar-Anlageberaters, der im alleinigen Kundeninteresse handeln und bei der Empfehlung
nur das Kundeninteresse berticksichtigen und verfolgen soll. Durch das Verbot, bei emp-
fohlenen Geschaften selbst Vertragspartner des Kunden zu werden, wird dieser mogliche
Interessenskonflikt fir die Honorar-Anlageberatung insgesamt vermieden. Eine Rickaus-
nahme hiervon besteht im Satz 3 nur fir solche Finanzinstrumente, deren Emittent das
Institut selbst ist.

Zu Buchstabe b:

In Absatz 11 wird zur ndheren Ausgestaltung der besonderen Informationspflichten bei
der Honorar-Anlageberatung die Verordnungserméachtigung erweitert.

Zu Nummer 3 (8§ 33)
Zu Buchstabe a:

Absatz 3a_Satz 1 verlangt, dass ein Institut entweder ausschlieRlich die Honorar-
Anlageberatung erbringt oder diese organisatorisch, funktional und auch personell von der
sonstigen Anlageberatung getrennt erbracht wird. Diese Trennung gewahrleistet die er-
forderliche Unabhangigkeit der Honorar-Anlageberatung. Will ein Institut neben der Hono-
rar-Anlageberatung die provisionsgestitzte Anlageberatung erbringen, muss bereits durch
eine organisatorische Trennung der Geschaftsbereiche sichergestellt werden, dass keine
Verflechtungen zwischen der provisionsgestiitzten Anlageberatung und der Honorar-
Anlageberatung bestehen, aus der eine gegenseitige Beeinflussung resultieren konnte.
Jeder der beiden Geschéftsbereiche muss funktional eigenstandig sein. Eine organisato-
rische, funktionale und personelle Trennung erfordert auch, dass ein direkter Vorgesetz-
ter, der fur die Honorar-Anlageberatung zustandig ist, nicht dem Bereich der tGbrigen An-
lageberatung zugehort oder fur beide Bereiche der Anlageberatung zustandig ist.

Satz 2 stellt klar, dass die Honorar-Anlageberatung ausschlie3lich dem alleinigen Kun-
deninteresse verpflichtet ist und daher keine Vertriebsvorgaben im Sinne des § 33 Ab-
satz 1 Nummer 3a aufgestellt werden durfen.

Satz 3 schreibt vor, dass Institute auf ihrer Internetseite anzugeben haben, ob sie in der
Hauptniederlassung und in welchen ihrer Filialen die Honorar- Anlageberatung angeboten
wird. Ziel ist es, Kunden eine verbesserte Mdglichkeit anzubieten, diese Form der Anla-
geberatung gezielt nachzufragen.

Zu Buchstabe b:

In_Absatz 4 wird das Bundesministerium der Finanzen zum Erlass einer Rechtsverord-
nung ermachtigt, nahere Bestimmungen zu den organisatorischen Anforderungen zu er-
lassen. Diese Ermachtigung kann auf die Bundesanstalt Gbertragen werden.
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Zu Nummer 4 (8§ 36a)

Die Anderung ist notwendig, damit die neuen Vorschriften zur Honorar-Anlageberatung
auch fur Zweigniederlassungen im Sinne von § 53b des Kreditwesengesetzes gelten,
wenn diese Honorar-Anlageberatung im Inland erbringen wollen.

Zu Nummer 5 (8§ 36¢)

Nach § 36c¢ fuhrt die Bundesanstalt auf ihrer Internetseite ein Register, in dem alle Wert-
papierdienstleistungsunternehmen, die Anlageberatung als Honorar-Anlageberatung er-
bringen wollen, einzutragen sind, wenn sie die entsprechenden Voraussetzungen erfullen.

Absatz 2 formuliert die notwendigen Voraussetzungen fir einen Eintrag in das Register.
Grundlage ist eine bestehende Erlaubnis nach dem Kreditwesengesetz, die die Erbrin-
gung der Anlageberatung umfassen muss. Des Weiteren muss das Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen nachweisen, dass es in der Lage ist, die organisatorischen Anforde-
rungen des 8§ 33 Absatz 3a zu erfilllen. Die Anforderungen an einen geeigneten Prufer
oder eine geeignete Priferin orientieren sich hierbei an den Anforderungen nach § 36
WpHG, so dass als zur Priifung geeignete Personen Wirtschaftsprifer, vereidigte Buch-
prifer sowie Wirtschaftsprifungs- und Buchprifungsgesellschaften in Betracht kommen,
sofern sie Uber ausreichende Kenntnis der organisatorischen Priifung eines Wertpapier-
dienstleistungsunternehmens verfligen. Entsprechend wird die Prifung bei Kreditinstitu-
ten, die einem genossenschaftlichen Prifungsverband angehdren oder durch die Pri-
fungsstelle eines Sparkassen- und Giroverbandes geprift werden, durch den zustandigen
Prifungsverband oder die zustandige Prifungsstelle vorgenommen.

In Absatz 3 ist geregelt, in welchen Fallen die Léschung aus dem Register regelmafiig
erfolgt. Absatz 4 raumt der Bundesanstalt das Ermessen ein, bei nachhaltigen Versté3en
gegen die bei der Honorar-Anlageberatung zu beachtenden Vorschriften oder aufgrund
dieser Vorschriften erlassener Anordnungen, ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
aus dem Honorar-Anlageberaterregister zu streichen. Die Streichung aus dem Register ist
notwendig, damit Instituten, die aufgrund ihres eigenen Verhaltens die an die Honorar-
Anlageberater zu stellende Erwartung und das Vertrauen nachhaltig missbraucht haben,
die Befugnis zur Fihrung dieser Bezeichnung entzogen werden kann. Auf dieser Weise
wird das Vertrauen in die Bezeichnung Honorar-Anlageberatung und der kollektive Anle-
gerschutz gestarkt.

Absatz 5 sichert die Aktualitat des Honorar-Anlageberaterregisters, indem Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen, die keine Honorar-Anlageberatung mehr erbringen wollen,
dies der Bundesanstalt mitteilen mussen. Diese Mitteilung fihrt entsprechend Absatz 4
Nummer 1 zur Loschung des Registereintrages.

Mit Absatz 6 wird das Bundesministerium der Finanzen zum Erlass einer Rechtsverord-
nung ermachtigt, um nahere Bestimmungen des Honorar-Anlageberaterregisters zu er-
lassen. Diese Erméchtigung kann auf die Bundesanstalt Ubertragen werden.

Zu Nummer 6 (8§ 36d)

Die neue Vorschrift des § 36d gewahrleistet einen Bezeichnungsschutz fir den Honorar-
Anlageberater  beziehungsweise  Honorar-Anlageberaterin  und die  Honorar-
Anlageberatung. Eine klar umrissene und eindeutige Bezeichnung soll es dem Kunden
ermoglichen, die mit diesem Gesetz eingefiihrte qualifizierte Form der honorarbasierten
Anlageberatung zu erkennen und darauf zu vertrauen, dass die Beratung den gesteiger-
ten Wohlverhaltenspflichten, die an die Honorar-Anlageberatung gestellt werden, genugt.
Absatz 4 erklart 8§ 43 des Kreditwesengesetzes fir entsprechend anwendbar. Da zum
Fuhren der Bezeichnungen zur Honorar-Anlageberatung die Eintragung in das Honorar-
Anlageberaterregister maR3geblich ist, hat das Registergericht entsprechend diese 6ffent-
lich auf der Internetseite der Bundesanstalt einsehbare Tatsache zu prifen, sie tritt ent-
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sprechend an die Stelle der Erlaubnis, die bei origindrer Anwendung des 8 43 des Kredit-
wesengesetzes zu prifen ist.

Zu Nummer 7 (8 39)

Die Erweiterung der Buf3geldvorschriften erméglicht eine effektive Durchsetzung, der fir
die Honorar-Anlageberatung aufgestellten Gebote und Verbote und schafft wirkungsvolle
und geeignete Sanktionsmoglichkeiten. Die fur die Anlageberatung geltenden Bul3geld-
vorschriften werden erweitert und Sanktionsmdglichkeiten fur die besonderen in der Ho-
norar-Anlageberatung zu beachtenden Pflichten geschaffen.

Verstof3e gegen das verscharfte Zuwendungsverbot der honorarbasierten Anlageberatung
werden entsprechend den geltenden ZuwendungsverstofRe (8 39 Absatz 2 Nummer 17a)
auch mit einem erhdhten Bu3geld von bis zu EUR 100.000 bedroht.

Zu Artikel 2 (Anderung der WpHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung)

Die Anderungen dient der Anpassung des Wortlautes der Verordnung an den Wortlaut
des 8§ 34d des Wertpapierhandelsgesetzes.

Zu Artikel 3 (Anderung der Gewerbeordnung)

Zu Nummer 1 (Inhaltstibersicht):

Es handelt sich um eine Folgednderung auf Grund der Einfiigung des neuen § 34h.
Zu Nummer 2 (8 11a):

Honorar-Finanzanlagenberater sollen ebenso wie Finanzanlagenvermittler und Versiche-
rungsvermittler und -berater in das von den Industrie- und Handelskammern als Register-
behtrde geflhrte zentrale Vermittlerregister eingetragen werden. Dazu ist der Wortlaut
des § 11a entsprechend zu erganzen.

Zu Nummer 3 und 4 (88 13b und 29):
Es handelt sich um redaktionelle Folge&nderungen.
Zu Nummer 5 (8 349):

Die in Bezug auf Finanzanlagenvermittler bestehende Verordnungsermachtigung wird
erweitert. Der Umfang der Verpflichtungen des Honorar-Finanzanlagenberaters ist
ebenfalls durch zustimmungspflichtige Rechtsverordnung des Bundesministeriums fir
Wirtschaft und Technologie im Einvernehmen mit dem Bundesministerium der Finanzen
und dem Bundesministerium fur Ernéhrung, Landwirtschaft und Verbraucherschutz zu
regeln. Dies betrifft insbesondere die Informationspflichten des Honorar-
Finanzanlagenberaters gegeniiber dem Kunden, die Pflicht, den Erhalt von Zuwendungen
offenzulegen, sowie Einzelheiten Uber die Auskehrung der Zuwendungen an den Kunden.

Zu Nummer 6 (834h):

Durch den neuen § 34h wird ein eigenstandiger Erlaubnistatbestand flr den Honorar-
Finanzanlagenberater eingefiihrt. Dieser berét Uber diejenigen Finanzprodukte, die auch
Gegenstand der Finanzanlagenvermittlung nach § 34f sind. Dies sind Anteile an Kapital-
anlagegesellschaften oder Investmentaktiengesellschaften oder von auslandischen In-
vestmentanteilen, die im Geltungsbereich des Investmentgesetzes offentlich vertrieben
werden dirfen (8 34f Absatz 1 Nummer 1), 6ffentlich angebotene Anteile an geschlosse-
nen Fonds in Form einer Kommanditgesellschaft (Nummer 2) sowie sonstige Vermdgens-
anlagen im Sinne des 8§ 1 Absatz 2 des Vermdgensanlagengesetzes, soweit ihr 6ffentli-
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ches Angebot die Veroffentlichung eines Verkaufsprospekts nach § 6 in Verbindung mit
§ 2 des Vermodgensanlagengesetzes voraussetzt (Nummer 3).

Der Honorar-Finanzanlagenberater unterscheidet sich vom herkbmmlichen Anlageberater
dadurch, dass er allein durch das mit dem Kunden vereinbarte Honorar entgolten wird.
Zuwendungen Dritter soll er grundsétzlich vermeiden. Wenn diese Mdglichkeit nicht be-
steht und er Zuwendungen von Dritten im Zusammenhang mit der Honorarberatung er-
halt, hat er diese ungekirzt an den Kunden weiterzuleiten. Dies betrifft den Fall der Ver-
mittlung eines Finanzproduktes im Anschluss an die Beratung, wenn das Produkt am Fi-
nanzmarkt nicht provisionsfrei erhaltlich ist.

Durch Verweis auf § 34f Absatz 2 bis 6 wird sichergestellt, dass fur den Honorar-Finanz-
anlagenberater dieselben Anforderungen gelten wir fir den Finanzanlagenvermittler.

Ein Bezeichnungsschutz, wie er in § 36d des Wertpapierhandelsgesetzes vorgesehen
wird ist fir den gewerblichen Honorar-Finanzanlagenberater nicht erforderlich, da seine
Tatigkeit erlaubnisbeddrftig ist.

Zu Nummern 7 bis 13 (88 47, 55a, 57, 61a, 70a, 71b):

Es handelt sich um Folgeanderungen auf Grund der Einfliigung des neuen § 34h.
Zu Nummer 13 (§ 144)

Der BuRgeldtatbestand ist auf Grund der Einfligung des neuen 8§ 34h zu erganzen.

Zu Artikel 4 (Anderung der Verordnung uber die Erhebung von Gebiihren und die
Umlegung von Kosten nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz)

Die Erganzung der FInDAGKostV setzt die Gebuhren fur die Eintragung in das Honorar-
Anlageberaterregister als Amtshandlung der Bundesanstalt fest. Die Eintragung setzt eine
Prifung des Antrages voraus und verursacht damit antrags- und amtshandlungsbezogene
Personal- und Verwaltungskosten, die vom Antragsteller als Verursacher zu tragen sind.

Zu Artikel 5 (Inkrafttreten)
Zu Artikel 1

Die Vorschriften zur Honorar-Anlageberatung und zum Honoraranlageberaterregister tre-
ten am [einsetzen: Datum des ersten Tages des sechsten auf die Verkiindung folgenden
Kalendermonats] in Kraft, um den betroffenen Instituten Gelegenheit zu geben die not-
wendigen Vorbereitungen und Infrastrukturmaf3nahmen sachgerecht vorzubereiten und
einzurichten. Ferner erfordern die Einrichtung der IT-Infrastruktur und Prozesse bei der
Bundesanstalt einen Vorlauf, der ebenfalls durch das Inkrafttreten gewéahrleistet wird.
Ausgenommen hiervon sind die Ermachtigungen zum Erlass der zugehdérigen Rechtsver-
ordnungen, die mit Verkiindung in Kraft treten und so bereits zuvor erlassen werden kon-
nen. Dieses Vorgehen stellt die notwendige Rechtssicherheit her und erlaubt es den Be-
teiligten, sich auf diese Vorschriften einzustellen sowie eine gegebenenfalls vorzuneh-
mende Subdelegation der Erméchtigung auf die Bundesanstalt.

Zu Artikel 3

Die in Artikel 3 Nummer 5 vorgesehene Erweiterung der Erméachtigungsgrundlage zum
Erlass einer Rechtsverordnung (8§ 349) tritt am Tag nach der Verkindung in Kraft. Im Ub-
rigen soll Artikel 3 ein Jahr nach Verkiindung in Kraft treten, um den betroffenen Gewer-
betreibenden eine angemessene Ubergangszeit einzuraumen, damit sie sich auf die neue
Rechtslage einstellen kénnen. Dariiber hinaus ist die Ubergangsfrist aber auch zur Bewal-
tigung des mit der Einflihrung eines Sachkundenachweises und einer Registrierungs-
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pflicht fir Honorar-Finanzanlagenberater verbundenen administrativen Aufwands notwen-
dig. So miussen die fur die Abnahme der Sachkundeprifung zustandigen Industrie- und
Handelskammern zunachst den Inhalt der Sachkundeprifung und entsprechende Pri-

fungsverfahren bestimmen.

Im Ubrigen tritt das Gesetz mit Verkiindung in Kraft.



