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Deutscher Bundestag

,Einfachere Produktinformationsblitter konnen Aktienkultur
fordern®

Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht soll mehr Befugnisse erhalten.

© picture-alliance/Ulrich Baumgarten

Wertpapierexperten haben die Absicht der Koalition, mit vereinfachten Produktinformationsblattern die
Aktienkultur in Deutschland zu fordern, Giberwiegend positiv beurteilt. In einer 6ffentlichen Anhdrung des
Finanzausschusses unter Vorsitz von Ingrid Arndt-Brauer (SPD) am Mittwoch, 8. Mérz 2017, zu dem von der
Bundesregierung eingebrachten Entwurf eines zweiten Gesetzes zur Novellierung von
Finanzmarktvorschriften auf Grund européischer Rechtsakte ([ 18/10936) begriiRte das Deutsche
Aktieninstitut den als Anderungsantrag zum Gesetzentwurf vorliegenden Vorschlag der Koalition, ein
standardisiertes Produktinformationsblatt einzufihren.

"Beitrag zur Aktienkultur in Deutschland"
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Dieses kénne es kleinen Banken erleichtern, wieder in Einzelaktien zu beraten. "Dies wéare ein wesentlicher Beitrag
zur Aktienkultur in Deutschland”, so das Institut. Auch Prof. Dr. D6rte Poelzig (Universitidt Passau) begrifite den
Vorschlag grundsétzlich, "da die Schutzbedurftigkeit der Privatanleger bei der Anlageberatung zu Aktien, die an
einem organisierten Markt gehandelt werden, im Vergleich zu anderen Finanzinstrumenten geringer ist". Das
Informationsbedirfnis der Anleger beschranke sich im Wesentlichen auf Risiken, Chancen und Rechte, die
allgemein mit Aktien und nicht mit dem konkret empfohlenen Einzelwert verbunden seien.

Dagegen steht die Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz einem "Gattungs-Produktinformationsblatt" eher
kritisch gegentiber, da nur allgemeine Informationen gegeben wirden und auf die spezifischen Merkmale einer
Aktie nicht eingegangen werde. Die Schutzvereinigung schlug die Einrichtung eines elektronischen Registers mit
Produktinformationsbléattern vor, sodass auch selbst entscheidende Anleger jederzeit die gewlinschten
Informationen zu den verschiedensten Finanzprodukten an einem einzigen Ort abrufen kénnten.

"Aufgabe des Beratungsprotokolls falsch"

Auch ein anderes Ziel des Gesetzentwurfs, das bisherige Beratungsprotokoll fiir Anleger durch eine
Geeignetheitserklarung zu ersetzen, wurde unterschiedlich beurteilt. In der Erklarung muss erlautert werden, wie
die Beratung auf Praferenzen, Anlageziele und andere Merkmale des Kunden abgestimmt wurde. Die bisherigen
Beratungsprotokolle seien eher hinderlich gewesen und hatten zudem dazu gefuhrt, dass sich die Beweissituation
von fehlerhaft beratenen Anlegern verschlechtert habe, so die Schutzvereinigung flr Wertpapierbesitz.

Rechtsanwalt Peter Mattil erklarte: "Die Aufgabe des Beratungsprotokolls halten wir fur falsch." Wenn der Kunde
vom Unternehmen informiert werde, dass die empfohlene Anlage fiir ihn geeignet sei, "wird er beruhigt sein und
keinen Anlass sehen, den genauen Inhalt der Geeignetheitserkldrung zu prufen”. Und der Berater werde dazu
verleitet, die Angaben des Kunden im Beratungsgespréch und dessen Ablauf in der fir ihn glnstigen Weise
darzustellen, betonte Mattil, der auch die Aufzeichnung von Telefongesprachen durch die Berater als
"unpraktikabel" ablehnte.

Sprachaufzeichnungspflicht und Geeignetheitserklarung

Dagegen stellte die Deutsche Kreditwirtschaft, der Zusammenschluss der Bankenverbénde, fest, mit der
Regelung zur Sprachaufzeichnung "kénnen wir leben". Die Sprachaufzeichnungspflicht beginnt, wenn das
Gesprach auf relevante Sachverhalte kommt.

Der Bundesverband Deutscher Vermdgensberater begriilte die Geeignetheitserklarung wiederum, die zu einer
"nicht minder wertvollen Dokumentation flir die Anleger" fihre. "Wir sind daher optimistisch, dass mit diesem
Wechsel das flichendeckende Angebot der Anlageberatung gestarkt wird und damit auch ein Mehrwert fur den
Anlegerschutz erreicht werden kann", so die Organisation. Die Deutsche Kreditwirtschaft regt in ihrer
Stellungnahme mehrere Anderungen im Zusammenhang mit der Geeignetheitserkldrung an.

"In Deutschland anséssige Unternehmen benachteiligt"

Der Fondsverband BVI schlug unter anderem vor, Fondsanteile aus der Bemessungsgrundlage fur die Umlage flr
die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) herauszunehmen, da ein Grof3teil der damit
abzudeckenden Aufsichtspflichten bei Fondsanteilen nicht anfalle. Die BaFin finanziert sich durch diese Umlage,
die von den beaufsichtigten Firmen aufgebracht werden muss. In Deutschland anséssige Unternehmen wiirden
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benachteiligt, da die Bestimmung auf in Deutschland vertriebene Fonds aus dem EU-Ausland keine Anwendung
finde, so der Fondsverband, der auch Anderungen bei den Anlegerinformationen anregte. Mehrere nebeneinander
bestehende Informationspflichten wiirden sonst zu widersprichlichen Anlegerinformationen filhren, "die den
Verbraucherschutz nicht steigern, sondern im Gegenteil reduzieren”.

Grundsatzliche Anderungen verlangte der Verbraucherzentrale Bundesverband und empfahl, innerhalb von flnf
Jahren eine Abkehr von der Provisionsberatung vorzunehmen. Der Ausstieg aus der heute Ublichen
Provisionsberatung sei mit Blick auf die Schéaden fir Verbraucher und die resultierenden volkswirtschaftlichen
Schaden unausweichlich. Die Ubergangsfrist gebe den Filialbanken Zeit, ihre wirtschaftliche Abhangigkeit von
Provisionserlésen zu verringern "und gesamtgesellschaftlich tragféhige Geschéftsmodelle zu entwickeln".

"Honoraranlageberatergesetz eine Totgeburt"

Der Versuch, die unabhéngige Beratung durch das "Honoraranlageberatergesetz" zu stérken, sei eine "Totgeburt"
gewesen. Das Gesetz habe keine Alternativen am Markt etabliert. Mattil schildert in seiner Stellungnahme einen
Fall, in dem von einer Investitionssumme von 50.000 Euro direkt 10.000 Euro als Provision abgezogen worden
seien. Bei Schiffsfonds oder Medienfonds lagen ihm Nachweise tiber Provisionen von 25 Prozent vor, so der
Anwalt.

Ein anderer Aspekt des Gesetzes, durch Beschréankungen bei Derivaten die Spekulationen mit Nahrungsmitteln zu
begrenzen, stieR auf Kritik. Die Organisation "Brot fiir die Welt" bezeichnete die vorgesehenen Malnahmen als
nicht ausreichend, um diese Spekulationen zu begrenzen. (hle/08.03.2017)

Liste der geladenen Sachverstindigen

* Brot fur die Welt

= Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht

« Bundesverband Deutscher Vermdgensberater e. V.

« Bundesverband Investment und Asset Management e. V. (BVI)
» Deutsche Borse AG

» Deutsches Aktieninstitut e. V.

 Die Deutsche Kreditwirtschaft

« Deutsche Schutzvereinigung fur Wertpapierbesitz e. V. (DSW)
» Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde ( ESMA)
« Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V.
« Gabriel Hopmeier, Certified Financial Planer

e Prof. Dr. Dorte Poelzig, Universitat Passau

» Peter Mattil, Rechtsanwalt, Rechtsanwalte Mattil & Kollegen

« Verbraucherzentrale Bundesverband e.V. (vzbv)
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