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Achtung Tipgeber! Stand Juni 2011
Leider ist ein Thema wieder aufgetaucht, das eigentlich mit der Einfihrung der MiFID erledigt
schien, namlich das Thema der Tipgeber. Mit Einfihrung der MiFID war die Nachweismake-
lei als erlaubnispflichtiges Geschéaft aufgehoben worden, eine der wenigen Erleichterungen
im Rahmen der MiFID-Umsetzung. Zur Erinnerung: Vor Inkrafttreten der MiFID war die BaFin
der Auffassung, dass ein Tipgeber, der lediglich einen Anlageinteressenten und ein Institut
zusammenfihrt, eine Nachweismakelei erbringt und die Nachweismakelei war mit Umset-
zung der alten Wertpapierdienstleistungsrichtlinie als erlaubnispflichtig in das KWG aufge-
nommen worden. Diese strenge Umsetzung der alten Wertpapierdienstleistungsrichtlinie war
auf vielfaltige Kritik gestof3en, nicht nur in der Literatur, sondern auch in der Rechtsprechung.
Nach einem kritischen Beschluss des Hessischen Verwaltungsgerichtshofs hatte die BaFin
ihre Verwaltungspraxis geandert. Mit Inkrafttreten der MiFID wurde dann die Nachweismake-
lei aus dem Katalog des 8§ 1 Abs. 1 a Satz 2 KWG herausgenommen und seither ist nur noch
die Anlagevermittlung erlaubnispflichtig.

Offensichtlich stort sich aber die BaFin an diesem Ergebnis und méchte den Tipgeber und
Nachweismakler wieder beaufsichtigen. Sie hat zu diesem Zweck am 17.5.2011 ihr Merkblatt
zum Tatbestand der Anlagevermittlung geéndert. Der Begriff der Vermittiung soll nun auch
wieder die Zusammenfihrung von zwei Parteien, ndmlich Anleger und Anbieter, erfassen.
Danach vermittelt auch derjenige ein Geschaft Uber Wertpapiere, der den Kontakt zwischen
zwei Parteien herstellt, damit diese ein Geschéft Uber die Anschaffung oder die Veraufl3erung
von Wertpapieren abschlieRen. Dazu ist ausreichend, dass der Tipgeber mit beiden Seiten in
Verbindung tritt und dadurch zum Vertragsschluss beitragt. Das ware z.B. der Fall, wenn ein
Emittent einen Vertrieb mit der Zufihrung von Anlegern beauftragt und der Vertrieb den An-
legern dann von der Abschlussmdglichkeit Kenntnis verschafft.

Eine Ausnahme gelte nur dann, wenn ein Tipgeber einem Anleger ein Geschaft oder ein In-
stitut empfiehlt und auf die Méglichkeit zum Abschluss hinweist, ohne dass der Hinweisge-
ber/Tipgeber ,in Kontakt zu dem Vertragspartner”, der letztlich das Geschaft abschlief3t,
steht. Das durfte aber vollkommen realitatsfern sein. Ein Kontakt zwischen Tipgeber und
Anbieter wird stets bestehen, warum sollte ansonsten der Tipgeber den Anbieter auch beim
Anleger erwahnen.

Bekommt daher der Tipgeber von dem Institut eine Provision und hat er eine entsprechende
Vertriebsvereinbarung mit dem Institut geschlossen, geht die BaFin von einer Erlaubnispflicht
als Anlagevermittlung aus. Der Tipgeber brauchte daher eigentlich eine Zulassung als Insti-
tut, und zwar fur die Anlagevermittiung.

Zudem stellt die BaFin klar, dass auch ein Vermogensverwaltungsvertrag ein Geschaft tber
die Anschaffung von Wertpapieren ist. Vermittelt der Tipgeber daher Anleger an einen Ver-
mogensverwalter, so wirde die BaFin auch dieses als Anlagevermittlung bewerten.

Bitte beachten Sie, dass es keine Ubergangsfristen gibt und die Anderung der Verwaltungs-
praxis sofort greift!

Die Anderung der Verwaltungspraxis der BaFin gilt nicht, wenn der Tipgeber eine fondsge-
bundene Vermogensverwaltung empfiehlt, dann greift die Ausnahmevorschrift flr die Fonds-
vermittlung (8 2 Abs. 6 Nr. 8 KWG). In diesem Fall wird nach erster telefonischer Aussage
der BaFin und der Bundesbank nur eine Anlagevermittlung zwischen Kunde und einem in-
l&andischen Institut zu Fondsanteilen durchgefihrt und es greift die entsprechende Ausnah-
mevorschrift.
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