INSTITUT FOR INBETEILIGUNGSOKONOMIE
DER EDMUND.PELIKAN.KOMPETENZ GMBH & CO. KG

Stellungnahme und Empfehlungen
zur offentlichen Anhdrung des Finanzausschusses am 01, Juli 2009
zum Thema ,,Grauer Kapitalmarkt™

von Edmund Pelikan, Herausgeber des Fachmagazins , BeteiligungsReport"

A: Ausgangssituation

Der Markt der geschlossenen Fonds ist mit rund 10 Mrd. Euro und ca. 300.000 Anlegern
jahrlich bedeutend. Die Gesamtmarktstudie 2008 von Feri EuroRating, Bad Homburg,
gibt die Gesamtzahl der Anleger mit zirka 1.000.000 an, was rund ein Viertel der direkten
Aktionare ausmacht. Diese miissen sach- und fachgerecht geschiitzt werden. Betont
wird, dass seriése Anlageprodukte aus dem Beteiligungsmarkt nicht geeignet sind fir
Kleinanleger, und im Rahmen einer nachhaltigen Portfolioberatung Beimischungscharak-
ter haben.

Die volkswirtschaftliche Bedeutung des Beteiligungsmarktes, insbesondere in Wirt-
schaftszweigen wie der Immobilienwirtschaft, Hochseeschifffahrt und nicht zuletzt der
erneuerbaren Energien, darf hier am Rande erwahnt werden.

Ziel muss es sein, durch eine moderate praxisnahe Regulierung und entsprechende MaB-
nahmen eine sofortige Verbesserung fir den Anleger zu erreichen. Hierzu ist es sinnvoll,
die einzelnen Themenkomplexe des Beteiligungsmarktes separat zu betrachten. Es be-
steht der berechtigte Zweifel, ob eine massive Ausweitung der Regulierung aufgrund der
Effizienz des Kontrollsystems in der Praxis die gewiinschte Verbesserung fiir den Anleger
ergibt.

B: Themenkomplex Emittenten, Initiatoren bzw. Produktanbieter

Ich kann mich dem allgemeinen Tenor, dass die Anbieter von geschlossenen Fonds per se
unserios sind, nicht anschlieBen. Richtig ist, dass es Pleiten und Insolvenzen gab, die
durch unseridse bzw. betriigerische Energie verursacht wurden. Jeder dieser Falle ist ei-
ner zu viel. Ob aber eine striktere Regulierung im Anwendungsbereich des Kreditwesen-
gesetzes (KWG) diese verhindert hatte, ist kritisch zu hinterfragen.

Im Folgenden nun praxisnahe Empfehlungen fiir sofortige anlegerorientierte Verbesse-
rungen:

Empfehlung 1:

Jedes Produkt muss zur BaFin-Gestattung ein IDW S4 Gutachten vorlegen.
Begriindung:

Neben der formalen Kontrolle durch die BaFin werden im IDW S4 Gutachten durch einen
Wirtschaftspriifer auch die Plausibilitét der Zahlen und die Richtigkeit der Annahmen und
Fakten geprift und bestatigt. Durch diese MaBnahme ist ohne groBen zeitlichen Vorlauf
die qualifizierte inhaltliche Priifung der Produkte gewahrleistet, und die BaFin kann bei
der Gestattung darauf abstellen.
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Empfehlung 2:

Jeder Emittent wird verpflichtet, eine von einem Wirtschaftsprifer zu testierende Leis-
tungsbilanz nach einem einheitlichen Verfahren (z.B. nach Standard Verband Geschlos-
sene Fonds) vorzulegen.

Begriindung:

Der Anleger kann transparent durch die Leistungsbilanz die historische Leistungsfahigkeit
des Emittenten nachvollziehen.

Empfehlung 3:

Die BaFin schafft liber eine Datenbank einen kostenlosen Zugriff auf alle gestatteten Pro-
dukte und vorgelegten Leistungsbilanzen.

Begriindung:

Der Anleger erhdlt Transparenz (iber alle emittierten Produkte.

Empfehlung 4:

Die BaFin oder eine andere Institution (Taskforce) errichten eine Datenbank, in der alle
rechtskraftigen Urteile im Rahmen der Prospekthaftung gegen Produktanbieter 6ffentlich
recherchierbar sind.

Begriindung:

Der Anleger erhalt Transparenz liber die Geschaftspraxis des Anbieters.

C: Themenkomplex Finanzvermittler, Finanzberater

Im Rahmen von Testkaufen ist aufgefallen, dass die Beratungsqualitdt durchaus ,verbes-
serungsfahig” ist. Eine Falschberatung ist insbesondere auch dann festzustellen, wenn ein
gutes und seridses Finanzprodukt einem Anleger verkauft wird, der aber andere Anlage-
ziele hat, Dies gilt aber nicht nur fiir den freien Finanzdienstleister, sondern auch folge-
richtig fir Banken (siehe Bericht Focus 2009 Nr. 26 ,Die neuen Tricks der Bankberater™).
Deshalb ist jede Qualititsoffensive in diesem Segment zu befilirworten.

Im Folgenden auch hier praxisnahe Empfehlungen fiir sofortige Verbesserungen:

Empfehlung 5:

Jeder Finanzberater, der geschlossene Fonds verkaufen will, muss als Zulassung einen
Qualifizierungsnachweis ablegen. Dieser muss in regelmaBigen Abstanden erneuert wer-
den. Dies gilt auch fiir Berater in Banken.

Begriindung:

Nur ein Finanzberater, der entsprechendes Fachwissen hat, kann Risiken fiir den Anleger
erkennen und anlage- wie auch anlegergerecht beraten.
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Empfehlung 6:

Jeder Finanzberater ist verpflichtet, eine Berufshaftpflicht mit einer Deckungssumme in
Hdhe von 750.000 Euro abzuschlieBen.

Begriindung:

Die Anleger sind damit bei einem durchgesetzten Haftungsschaden gegeniiber dem Fi-
nanzberater geschiitzt, die zugesprochene Entschadigung zu erhalten.

Empfehlung 7:

Entsprechend der Versicherungsvermittlerrichtlinie muss jeder Finanzberater sich regist-
rieren lassen, wenn er geschlossene Produkte verkaufen will.

Begriindung:

Es entsteht eine notwendige Markttransparenz.

Empfehlung 8:

Die BaFin oder eine andere Institution (Taskforce) errichten eine Datenbank, in der alle
rechtskraftigen Urteile im Rahmen der Beratungshaftung gegen Finanzberater offentlich
recherchierbar sind.

Begriindung:

Der Anleger erhalt Transparenz liber die Geschaftspraxis des Beraters.

Empfehlung 9:

Die Dokumentation des Beratungsgesprachs nach einem einheitlichen Musterformular
(z.B. nach Standard AfW, Votum, VGF) ist abligatorisch.

Begriindung:

Der Anleger und der Finanzberater konnen im Streitfall nachweisen, welche Inhalte das
Beratungsgesprdch hatte.

Empfehlung 10:

Jeder Finanzberater wird verpflichtet, eine von einem Wirtschaftspriifer zu testierende
Leistungsbilanz der von ihm verkauften geschlossenen Fonds nach einem einheitlichen
Verfahren vorzulegen.

Begriindung:

Der Anleger kann transparent durch die Leistungsbilanz die historische Leistungsfahigkeit
des Finanzberaters nachvollziehen.

Landshut, den 26.06.2009
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