Professionelle
Beratungund

Die Rechtsprechung hat in den zuriickliegenden Jahren 2000 und 2001

die Haftung zu Lasten der Anlagevermittler und Anlageberater (nachfolgend nur
noch Anlageberater genannt) neuerlich verscharft. Auch die Gesetzgebung tut
ein Ubriges. Die Europaische Kommission in Briissel bereitet eine Regulierung der
Haftung der Anlageberater vor und erste Umsetzungen haben Eingang in die

Wertpapierdienstleistungsrichtlinie genommen.

Haftungs

sicherhelt?
.

jingster Zeit haben besonderes Aufsehen vielfache

Urteile zur Vermittlung von notleidend gewordenen
I I Immobilien und Immobilienfonds erregt, die erst-
instanzlich zu einer vollen Verurteilung der Vertriebs-

unternechmen und Anlageberater gefiihrt haben. Diese Spruchpraxis
der Gerichte hat iiber die Medien eine breite Offentlichkeit erreicht
und eine Vielzahl weiterer Anlegerschiitzer und vor allem Anwilte
formiert, die massenhaft und unter gezielter Ansprache potenzieller
Geschidigter weitere Klageserien vorbereiten. Die Anlageberater miis-
sen diese Entwicklung ernst nehmen, sie genau beobachten und sich
auf diese in ihrer Tétigkeit einstellen, zumal weder in der Rechtspre-
chung noch in der Gesetzgebung eine Umkehr zu erwarten ist. Die
Anlageberater bewegen sich also in einem schwierigen Fahrwasser und
ihnen weht ein harter Wind entgegen. =
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Anlageberater -
eine aussterbende Spezies?

Wider anders lautenden Erklirungen besteht allerdings
kein Anlass zur Resignation und einem auch nur teil-
weisen Verzicht auf ihre Titigkeit oder zu deren Ein-
schrinkung. Mit den weiteren Urteilen ist die Recht-
sprechung zugleich berechenbarer geworden und der
Anlageberater kann bei sorgfaltiger Vorgehensweise im
Rahmen eines allgemeinen Risikomanagements tiber
geeignete Mafinahmen auch weiterhin eine Minimie-
rung seiner Haftungsrisiken erreichen.

m Es ist dabei zunichst zu fokussieren, aus welchen
Quellen die Risiken bei der Anlageberatung hervor-
gehen und welchem Ursprung die Haftungsfallen
entstammen. Diesen Uberblick soll die nachstehende
Darstellung vermitteln, aus der zu erkennen ist, auf
welcher Ebene im Einzelnen Haftungsrisiken entste-
hen konnen. Bei sachgerechter Auswertung vermit-
telt diese Ubersicht zugleich wichtige Hinweise auf
ein probates Sicherheitskonzept, das fiirr den Kunden
ebenso Vorteile bietet wie fiir den Berater.

. Haftungspotentiale im Verhaltnis zwischen Kunden und Anlageberater

® Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass
sich die Haftungsgefahren im Wesentlichen ergeben
aus der
» Auswahl eines falschen Produktpartners
» Auswahl eines grundsitzlich oder aber fiir den Kun-
den ungeeigneten Produkts
» mangelnden Priifung von Prospekt und Prospekt-
priifungsbericht
» mangelnden Verwendung eines qualifizierten Be-
ratungsprotokolls
» mangelnden Absicherung im Vertragsverhiltnis
zwischen Produktgeber und Vertriebsunternehmen/
Anlageberater (Haftungsfreistellung u.a. m.)

® Jede dieser Haftungsquellen enthilt ein besonderes
Risiko; die Gefahren kumulieren sich tiberproportio-
nal bei Zusammentreffen mehrerer Mingel und Defi-
zite. In den Grundfesten sind die Anforderungen der
Rechtsprechung und der Gesetze an die Tdtigkeit des
Anlageberaters seit Jahren gleich geblieben. Es wird

eine anleger- und eine objektgerechte Beratung erwar-
tet, die eine vollstindige, richtige und verstindliche
Aufklirung tiber die Eigenheiten, Chancen und Risi-
ken des Produktes unter Einbeziehung seriser, exter-
ner Warnhinweise zur Aufklirung und Offenlegung
gegeniiber dem Kunden leistet.

Haftungsvermeidung heiBt die Devise

In Zukunft wird nur noch der Anlageberater haf-
tungsresistent und erfolgreich arbeiten, der sich der
Haftungsprobleme nachhaltig und sensibel annimmt
und Strategien der Haftungsvermeidung praktiziert. Er
wird dabei realisieren, dass eine Fiille von Haftungs-
voraussetzungen besteht, so etwa das Zustandekom-
men eines Vertrags mit dem Kunden, die Verletzung
einer vorvertraglichen oder vertraglichen Pflicht, ein
Verschulden, der Eintritt eines Schadens und ein Ur-
sachenzusammenhang zwischen dem Pflichtenverstof§

und dem Schaden.

® Mit Ausnahme des Komplexes der »Pflichtenver-
letzung: sind die weiteren Haftungsvoraussetzungen
zu vernachlissigen, da diese simtlich nicht steuer-
bar sind. Ein Vertrag mit dem
Kunden wird in aller Regel als
stillschweigend (konkludent)

e e
ertrie
das Verschulden durch den
Produktanbieter Produkt Dokumentation

Pflichtenverstof$ indiziert. Den

Eintritt des Schadens kann er
nicht beeinflussen, da er nach
Abschluss seiner Beratung auf
den Verlauf einer Kapitalanlage
in aller Regelmifigkeit keinen Einfluss mehr nehmen
kann. Dies gilt auch fur die Kausalitdt, hinsichtlich
deren die Beweislastumkehr zu Lasten des Beraters er-
schwerend hinzukommt. Eine wirksame Bekimpfung
der Haftungsgefahren muss sich daher konsequent aus-
richten an dem »Prinzip der Pflichterfiillung:.

Beratungssicherheit ist moglich

Der Anlageberater kann lediglich beherrschen, ob
und in welchem Mafle er die ihm von der Rechtspre-
chung zugewiesenen Pflichten beweisbar erfiillt. Ohne
Pflichtverletzung fehlt es in der Kette der Haftungsvor-
aussetzungen an einem unentbehrlichen Glied. Bei
Erfillung der vertraglichen Verpflichtungen ist eine
Haftung zu Lasten des Anlageberaters mithin aus-
geschlossen — es besteht Beratungssicherheit. Diese
Sicherheit ist herstellbar, wenn die grundlegenden
Anforderungen an einer anleger- und objektgerechte
Beratung gewahrt werden.
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Die Rechtsprechung und auch die Gesetze beruhen im
Wesentlichen auf den beiden aus dem amerikanischen
Recht abgeleiteten Grundsitzen:

» Know your customer (}Kenne Deinen Kunden<)

» Know your merchandise ((Kenne Dein Produkt)
Simtliche Urteile, die Anlageberater zur Zahlung von
Schadenersatz verurteilt haben, beruhten entweder auf
der Feststellung einer nicht individuell-anlegergerech-
ten Beratung oder aber einer mangelnden Aufklirung
tiber das Objekt der Kapitalanlage oder einer Kombi-
nation beider Verstofie.

Eine Beratung ist dann anlegergerecht, wenn sie auf
die Verhiltnisse, Bediirfnisse, Interessen, Ziele und
Neigungen des Kunden abgestimmt und individuell
zugeschnitten ist (Know your customer). Fiir jede gute
und haftungsfeste Beratung gilt der Grundsatz:

Nicht das Interesse an einem Produkt bestimmt den Kun-
den, sondern das Interesse des Kunden das Produkt.

Der Kunde ist Kdnig

Nicht das Produkt, vielmehr der Kunde steht im Zen-
trum der Beratung. Der Berater ist verpflichtet, zu-

nichst die notwendigen Informationen tiber den Kun-
den einzuholen, um danach ein auf dessen Interessen
und Bediirfnisse angepasstes Produkt auszuwihlen. In
diesem Zusammenhang miissen mindestens folgende
Informationen iiber den Kunden eingeholt werden:

» persdnliche und finanzielle Verhilenisse

» Grundabsicherungen

» Vermdgensstruktur

» Anlageziele

» Anlagezeitraum

» Kenntnisse und Erfahrungen

» Risikobereitschaft
Zu warnen ist vor einem blof§ standardisierten Abfra-
gen von Daten und Fakten, vielmehr sollte der Bera-
ter bemiiht sein, seinen Kunden als Person intensiv
kennenzulernen, seine Ausbildung, seinen Berufsweg,
seine beruflichen Zielen, seine Vorlieben, Wiinsche und
Gewohnbheiten zu erfassen. Er muss auch ermitteln, in
welchem Mafle bei seinem Kunden Grundkenntnisse
tiber wirtschaftliche Zusammenhinge und vergleich-
bare Produkte gegeben sind, weil hiervon Dauer und
Intensitit der Beratung abhingig sind und diese auch
die Verstindigungsebene bestimmen sollten.

Kanzlei-Profil Thiel &Klein

B Die Kanzlei Thiel & Klein hat sich seit
mehr als zehn Jahren auf die Vertretung
von Finanzdienstleistungsunternehmen und
Finanzdienstleistern spezialisiert und ihre
Schwerpunkte auf die Betreuung von Vertrie-
ben, Vermittlern und Maklern in diesem Be-
reich ausgerichtet. Sie ist fur ihre Mandanten
insbesondere tatig bei:
der Griindung, dem Aufbau, der Expansion
und der Organisation des Unternehmens
dem Risikomanagement (Beraterhaftung)
der Gestaltung und Optimierung von Ver-
tragen, insbesondere mit Vertriebs- und
Produktpartnern sowie von Beratungsdoku-
mentationen (Analysen, Protokolle)
der vorgerichtlichen und gerichtlichen Ab-

wehr von Haftungsanspriichen

m Die Kanzlei ist hiernach Uberwiegend tatig
in den Bereichen
Recht der Finanzdienstleistungen
Gesellschafts-/Aktienrecht
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Beraterhaftung

BERINE )
und bietet auch ein Risiko-Friitherkennungssys-
tem mit einem Informationsdienst zu aktuel-
len Gesetzesvorhaben und Veranderungen in
der Rechtsprechung an.

m Rechtsanwalt Rolf W. Thiel ist Mitglied in
mehreren Aufsichtsraten von Finanzdienst-
leistungsunternehmen, hat seit Jahren einen
Lehrauftrag fur Vertriebsrecht inne und ist
seit dem Jahre 1999 Geschaftsfuhrer des
Verbandes Unabhangiger Finanzdienstleis-
tungs-Unternehmen in Europa e.V. (votum).
Er ist durch vielfache Veroffentlichungen in
Fachpublikationen hervorgetreten und be-
reitet gegenwartig im Auftrag des Verbandes
eine praxisbezogene, allgemein verstandliche
Broschire unter dem Titel »Anlageberatung

— Strategien der Haftungsvermeidung und Be-

ratungssicherheitc vor.

Rechtsanwalt Martin Klein ist Sozius seit dem
Jahre 1997. Er ist in den angegebenen Rechts-
bereichen tatig und widmet sich insbesondere
den Rechtsfragen im Zusammenhang mit dem
Wertpapierhandelsgesetz, Kreditwesengesetz
und Auslandsinvestmentgesetz. Er ist Mitglied
mehrerer Aufsichtsrate und ein gefragter Re-
ferent zu aktuellen Themen des Vertriebs-,
Haftungs- und Bankrechts.

m Die Kanzlei wurde im Jahre 2001 perso-
nell um Rechtsanwalt Kai Frahnke erweitert,
der seinem Studium der Rechtswissenschaft
eine Lehre als Bankkaufmann vorschaltete.
Er hatte sich zuvor auch im Baurecht spezi-
alisiert und ist vornehmlich tatig im Immobi-
lien- und Bankrecht einschlieBlich aller Haf-
tungsthemen.

Die Kanzlei unterhalt Kooperationen mit meh-
reren ausgewahlten Rechtsanwalten, Steuer-
beratern und einer Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, mit der sie auch bei Prospektprifungen
und Prospektprifungsgutachten zusammen-
arbeitet.
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® Eine Beratung ist dann anlagegerecht, wenn
das ausgewihlte und vermittelte Produkt neben
der grundsitzlichen Eignung gerade auch den
konkreten finanziellen Verhiltnissen, den An-
lagezielen, dem Anlagezeitraum und der Risi-
koneigung des Kunden entspricht (Know your
merchandise). Die anlagegerechte Beratung
verlangt deshalb vom Anlageberater Kenntnisse
tiber den Produktgeber und tiber das Produkt.
So wie mit dem Kunden muss sich der Berater
auch mit dem Produkt in seinen Eigenheiten
und Details vertraut machen und insbesondere
die mit diesem verbundenen Chancen und Ri-
siken identifizieren.

® Bei der Produktpriifung werden zwei typische
Haftungsgefahren relevant:

a) Mangelnde Plausibilititspriifung, insbe-
sondere bezogen auf die wirtschaftliche Trag-
fihigkeit des Produktes sowie auf die Werthal-
tigkeit von Garantien und Garanten.

b) Mangelnde Kenntnis oder Offenlegung
negativer Berichterstattungen in der (seriésen)
Fachpresse.

Eine professionelle qualifizierte Beratung und
Haftungssicherung haben nach alledem zwei
entscheidende Grundlagen und Voraussetzun-
gen:

Ein Vertrautsein des Anlageberaters sowohl
mit dem Kunden als auch mit dem Produkt

Eine auf Sicherheitsmaximierung struktu-
rierte Arbeitsweise und Dokumentation

Erarbeiten Sie ein
Sicherheitskonzept

Die Strategien der Haftungsvermeidung und
Haftungssicherheit miinden bei einem konse-
quent verwirklichten Risikomanagement in die
Anwendung eines ausgearbeiteten Sicherheits-
konzeptes ein, welches im Ergebnis zwingend
einschlieflen sollte:

Die Priifung des Produktanbieters (Erfah-
rung, Leistungsbilanz, Finanzkraft)

Priifung des Produktes (wirtschaftliche Trag-
fihigkeit, Chancen und Risiken)

Priifung des Prospektes oder anderen Infor-
mationsmaterials (bei geschlossenen Fonds
unter Einbeziehung der Werthaltigkeit von
Garantien und Garanten)

Verwendung eines optimierten Beratungs-
protokolls und idealerweise auch einer Kun-
dendatei, wobei sich Inhalt und Ausgestaltung
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der Beratungsdokumentation eng an die recht-
lichen Erfordernisse anlehnen sollten

Herbeifithrung eines Vertrages und mit dem
Produktanbieter unter ausgewogener Vertei-
lung der Haftungsrisiken und Aufklirungs-
pflichten

® Ein solches Sicherheitsnetz sollte vervoll-
stindigt werden durch eine Vermogensscha-
den-Haftpflichtversicherung mit ausreichender
Deckungssumme und einer qualifizierten Aus-
bildung des Anlageberaters unter fortlaufender
Aktualisierung des Kenntnisstandes.




