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Gesetzentwnrf der Bundesregierung ,Entwurf cines Gesetzes zur An-
derung des Kinlagensicherungs- und Anlegerentschidigungsgesctres
und andercer Gesctze® — BT-Drucksache 16/12255, die sowie die , Stel-
lungnahme des Bundesrates und die GegendiuBerung der Bundesregic-
rung dazu* — BT-Drucksache 16/12299, sowie dem Antrag der Fraktion
der FDP ,Reform der Anlegerentschiidigung in Deutschland® ~ BT-

Drucksache 16/11438
Sehr gechrter Herr Vorsitzender,

ich danke Ihnen verbindlich fiir die erneute Einladung 2ur der anstchenden
Anhtrung im Finanzausschuss des Deutschen Bundestages zur Reformn der
Anlegerentschidigung in Deutschland, der ich wieder gerne nachkomme. Lin
Vorleld der Anh6rung zur geplanten Andcrung des Einlagensicherungs- und
Anlegerentschiidipungsgesctzes (Art. 1) und des Finanvdienstieisiungsauf-
sichtsgesctzes {Art. 3) nchmen wir wic folgt Stellung:

Werstand : Rotiisamesite Klms Nieding, Peler Barth, Androas M. Lang
Vomitzender dos Aufzichesrates : Widschaftspriifer Norbet Selweatber
Amlagericht Franifutl am Main HRE 51580
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I.  Rechtliche und tatsichliche Grundiagen der Entschiidigungscinrichtung der Wert-

papierhandelsunternehmen (EdW)
|

Die EdW geht zuriick aul die Umselzung der Richtlinic 97/9/1:WG des europiischen Parla-
ments und des Rates vom 03.03.1997 ither System fiir die Entschidigung der Anleger (Anle-
gerentschidigungsrichtlinic) (Abl EG Nr. L 84/22 vom 26.03.1997). Die vorstehende Richtli-
nie versteht sich als Brganzung der Richtlinie 93/22/EWG dcs Rates vom 10.05.1993 iiber
Wertpapierdienstleistungen (Wertpapierdicnstlcistungsrichtlinie) (Abl L 141 vom 11.06.1993,
S. 27). Beide Richilinien haben zum Zicl dic Gewahrleistung des Schutzes der Anteger und der
Stabilitit des Finanvsystems im Interesse eines reibungslosen Funktionierens des Binncen-
marktes in diesern Bereich. Dic Wertpapicrdienstleistungsrichtlinie enthdt Varschriften tbcr
die Zulassung von Wertpapierunternehmen und ihre Beaufsichtigung. Da dicses Aufsichtssys-
tem keinen vollstindigen uwmfassenden Schutz der Anleger bewirken kann, insbesondere in
Betrugsfillen, will die Anlegerentschidigungsrichtlinie den Schutz der Anleger durch die Cr-
richtung von Entschidigungseinrichtungen vervollstindigen, um damit zugleich die Stabilitit

des I'inanzsystems zu verslarken.

Die in allen Mitgliedstatten zu crrichtenden Anlegerentschidigungssysteme sollen zumindest
fur Kleinanleger einen harmonisierten Mindesischulz fir den Fall gewahrleisten, dass cinc
Wertpapicrtirma nicht in der Lage ist, ihren Verpflichtungen gegeniiber thren Anleger-Kunden
nachzukommen (so Erwdgungsgrund 4). Das Intschadigungssystem soll Gelder und Instru-
mentc abdecken, die von einer Wertpapierfirma im Rahmen der Wertpapicrgeschidfte eines
Anlegers gchalten werden und die in dem Fall, dass eine Wertpapierfirma nicht in der Lage ist,
ihren Verpflichtungen gegeniiber ihren Anleger-Kunden nachzukommen, nicht an den Anleger
zuruckgegeben werden kdnnen (so Erwigungsgrund 8). Bereits aus der worllichcn Formulie-
rung des Erwigungsgrundes 8 (das Entschddigungssystem soll ,,Gelder und [nstrumente abde-
cken, ...") geht hervor, dass dic zu schaflende Anlegerentschidigung lcistungsfihig sein muss
und die moglichen Frsatzanspriiche des Kapitalanlcgers im Einzelfal! umfassen muss.

Bei der Schaffung der dreigeteilten Organisation der deutschen Lntschddigungscinrichtungen,
nimlich der Entschidigungseinrichtung deutscher Banken GmbH als Tochtergesellschaft des
Bundesverbandes deutscher Banken, der Entschidigungseinrichtung des Bundesverbandes 6f-
fentlichcr 3anken NDeutschland GmbH als Tochtergeselischaft des Bundesverbandes offentli-
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cher Banken Deutschlands und der Entschidigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunter-
nchmen (EdW) trennte man seinerzeit die Organisation der Entschidigungseinrichtungen 2wi-
schen privatrechtlichen Instituten, offentlich-rechtlichen Instituten und ,,anderen Institulen®. In
der Gruppe der ,.anderen Institute® sind all die Institute zusammengefasst, die keine Einlagen-
kreditinstitute sind, also Kreditinstitute in Form vun Wertpapierhandelshanken (§ 1 Abs, 3d
Satz 3 KWG sowie die Finanzdienstleistungsinstitute im Sinne von § 1 Abs. 1la KWG sowie
bestiminte Kapitalanlapcgesellschafien, die ncben dem Invesimentgeschiift die Finanzportfo-
lioverwallung gem. § 1 Abs. la Satz 2 Nr. 3 KWG betreiben. Dic EAW ist dabei - anders als
dic Entschidigungseinrichtung deutscher Banken Gmbll und die Entschidigungseinrichtung
des Bundesverbandes dffentlicher Banken Deutschlands GmbH cin von der Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau verwalteles rechilich unselbststindiges Sonderverm&gen des Bundes, in den die
Wertpapicrfirmen Beitrdge einzahlen und »war rcgulire Jahresbeitrige und bei Deckungsdcfi-
zitcn Sonderbeitrige. | ‘

Bei der Errichtung der EAW im Jahre 1998 ging man urspriinglich von 6.000 his 7.000 ['inanz-
dicnstleistungsinstituten aus, die diesern System angehdren wiirden. Deshalb wurde auch mit
einem entsprechenden Kreis von Beitragszahlem gercchnet. Tatsichlich belduft sich dic Zahl
der Tnstitute, die der EAW zugcordnet sind, auf ctwa 750, Frithere Annahmen zur Tragfihigkeit
der EAW haben deshalb keine reale Grundlage. ‘ _ ‘
|

Diesc Entwicklung wird noch dadurch verschirft, dass die heute der EdW Zugeordneten Insti-
tute die Beitragslusten in unterschiedlichem Umfang (ragen. Die in der EAW zusammenge-
fassten Institute sind namlich in fhrer GréBe so unierschiedlich, dass cinige wenige die Haupt-
last der Beitriige tragen. '

Auch das Spektrum der Tatigkeiten der der EAW zugeordneten Institute ist héchst untcrschied-
lich. Etwa 650 von rund 750 Mitglieder der EdW sind Finanzportfolioverwalter und Anlage-
und Abschlussvermittier. Diese bilden den griiBien Anteil der EdW-Mitglieder. Diese Finanz-
dicnstleistungsinstilule betreiben allerdings keinen Eigenhandel und erlangen so auch weder
Cigentum noch Besit~. an Kundengeldern oder etwa Zugang zu diesen. Weitere 40 bis 50 In-
stitute z8hlen zu den Boérsenmaklern, die lediglich mit institutiopellen Kunden kontaktieren, «u
deren Kundepkreis keine natiirlichen Personen als Anleger gehdren. 20 weitere FAW-
Mitglieder sind Kapitalanlagegescllschallen, bei denen die eingezahlten Kundengelder ohnchin
als rechtlich selbststandige Sondcrvermdgen getrennt vom eigenen Vermdgen verwaltet wer-
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den (vgl. zum ganzen auch Gutscilc, Beitrige zur Fntsch;‘idigungscinriclhtung der Wertpapier-
handelsunternehmen und ihre Wirkung fir mittelstindische Kreditinstitite, BKR 2003, S. 696
f£). | |

Diescs ,,Missverhaltnis” fihrt dd/u, dass

- z. B. 3 groBe Beitragszahler rund 30 % der Beitzripe der EAW aufbringen;

- lediglich 0,61 % der der EdW zuguordneten Institute etwa die Haflte der Bdi-
trage leisten und

- dic zchn préfiten Beitragszahler knapp 60 % der Gesamibeitrdge leisten (Zahlen
fir die Jahre 200 und 2001 vgl. Gutsche, aaO S. 699; Rieck Ineffiziente und un-
gletch belastende Sonderabgabe fir mittelstindische Banken, NVwZ 2003, S.
523 ff., 525). | | ‘

l ;

Auch die bisherige Emschﬁdigungépraxis der EdW [8sst deutliche Zwetfel an ihre Leistungsfd-
higkeil und damit auch an der Erfiillung der mit der Anlegerentschidigungsrichtlinie verfolgien
Ziele 7u. Wie etwa der Tatigkeilsbericht 2005 der EQW ausweist, hat die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) scit Errichtung der EAW bis zum Zeitpunkt der Lirstel-
lung des Titigkeitsberichtes 2005 inspcsamt 17 Entschidigungsfille bei zugeordneten Unter-
nchmen festgestellt. Insgesamt wurden scit Bestehen der EdW nach Feststellung der BaFin an
rund 1.500 Anleger Entschidigungen in Ii6he von insgesamt rund EUR 12 Mio. geleistet. Al-
lein der Schadensfall Phoenix Kapitaldienst GmbH (Phoenix) hetrifft jedoch rund 30.000 An-
leger mit insgesam! auf dic EdW zukommenden Entschidigungsforderungen in ciner Gesamt-
summc von rund EUR 200 Mio. Nach dem 6ffentlich kolportierten Informationen erbringen
die Jahresbeitriige zur EAW cinen Betrag von EUR 3 bis 5 Mio. Der Finanlzbcstand der EGW ist
nicht eindeutig bekannt, soll sich aber Schiatzungen zufolge auf elwa EUR 10 Mio. belaufen.
(ieht man von diesen Zahlen aus, ist allein zur Entschédigung im Fall Phoenix ein Sonderbei-
trag der der EAW zugeordneten Institute von rund EUR 190 Mio. notwendip, mithin dem 60-
fachen der Jahresbeitriige. Dies zeigt bereits, dass das Konstrukt ,EdW™ gescheitertist. |

Dariiber hinaus ist das FAEG in 'c!Ier gegenwiirtigen Fassung nach diesseitigem Daflirhalten
europarechtswidrig. Nach Art. 9 Abs. 2 der Anlegcrentschidigungsrichtlinic muss das zu
schaffendc Anlegerentschiidigungssystem in der Lage sein, dic Forderungen der Anleger mog-
lichst bald, spitestcns aber 3 Monate nach dem Zeitpunkt, zudem die Berechtigung und die

|
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116he der Forderungen festgestellt wurden, zu erfilllen. Dies ist bei der EAW - wie der Fall
Phoenix cxemplarisch zcigt - nicht der Fall. Auswcislich der Begriindungserwigung 24 7ur
Anlcgerentschidigungsrichtlinie haften die Mitgliedstaaten im Ubrigen daflr, dass sie in ihrem
Bereich Systeme schaffen, dic die Zahlung von Entschidigungen oder den Schuwz der Anleger
nach Mafgabe der Richtlinie gewdhrleisten. Entsprechend hat der deutsche Gesctzgeber bei der
seinereeitigen Schallung des EAEG als Ziel die Bildung finansstarker Sicherungssysteme, dic
durch ¢ine ausreichendc Anzahl beteiligter Inslitute eine breite Risikostreuung und damit kal-
kulicrbare, moghchst niedrige Kosten sowie die Verfiigbarkeit ausreichender Mittel im Ent-
schadigungsfall gewihrleisten (lervorhebung durch den Unterzeichner) formuliert (vgl.
B1Drucks 13/10188 S. 2 und 14 linke Spaltc oben). i !
o |
‘Tatsichlich finanzstarke Sichemngssystcme, die den Zielen des curopdischen Richtlinienge-
bers und des deutschen Gesetzgebers cntsprechen, miissen deshalb eine ausreichende Anzahl
beteiligter Institute haben, eine breite Risikosireuung emmiglichen, kalkulierbare und méglichst
niedrige Kosten aufweisen und tber austeichende Mitlel im Entschidigungsfall verfiipen. All
dies ist bei der EAW erkennbar nicht gegeben. Dies gilt insoweit auch zu Lasten des mit der
seincrzeitigen Einrichtung der LdW beabsichtigten verstérkten Anlegerschutzes.
| | -
H. Zu Artikel | ,Anderung des Einlagensicherungs- und Anlegeréntschﬁdigungsgesct—
ses (EAEG)“ |

Nach dicsseitigem Daflrhalien beseiti gt der vorlicgende Gesetzesentwurf (I3T-Drucksache
16/12255) die vorsiehend aufgezeigten Mangel des bisherigen EAEG Im Bercich der Anleger-
entschidigung nicht. So bleibt der FAW vor dem Hintergrund des Zuschnitts ihres Mitglieder-
bestandes und ihrer Verpflichtungen aus der Kreditaufpahme zur Finanzierung des Entschidi-
gungsfalles Phoenix auch weiterhin finanziell nicht leistungs{ihig, was eine anhaltende Ge-
meinschaflsrechtswidrigkeit bedeutct (siche oben). Ferner werden die sonstigen Méngel des
EAEG, wie insbesondcre die Erhebung von Sondcrabgaben zu Finanzierungszwecken bei
Fehlern der Belastungsgleichheit der betroffenen Institute nicht behoben. Aullerdem wird bei
der Neuregelung nach wie vor nicht beriicksichtigt, dass es innerhalb der der EdW zugeordne-
ten Institute solche gibt, die entweder keine entschidigungsberechtipten Kunden und/oder kei-
nerlei Zugriffsbefugnisse auf Vermogenswertc der Kunden haben. Wir unterbretien daber fol-
gende Vorschlige bzw. Anrcgungen:
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1.  Nachdem zwischenzeitlich bekannt ist, dass die EU-Kinlagensicherungsrichtlinie gein-
dert werden soll, sollte eine umfassende Novellierung des EAEG bis <ur Vorlage dieser
Anderungsrichtiinie zurlickgestellt werden. Um in dcr Zwischenr.eil Hartefalle, insbe-
sondere bei den Phoenix-Geschadigten, »u vermciden, sollte insoweit der Bereich des
Einlagesicherungsrechts zunichst ausschlieBlich novelliert werden.,

2. Wie bereits aufgezeigt, [ehlt im Bereich der Anlegercntschéidigun;‘; ein fragfihiges, leis-
tungsfihiges und gerechtes kntschidigungsregime. Insofern wird diesseits ausdriicklich
der Antrag der FDP-Fraktion zur ,,Reform der Anlegerentschidigung in Deutschland”
(BT-Drucksache 16/11458) unterstiitzl. 1 1

a)  Auch nach dem nun vorgclegten Gesetzesentwurf soll die Anlegerentschidigung
weiterhin iiber mehrere Systeme hinweg aufgeteiit werden. Diese Aufteilung Stel-
lung nach dicsseitigem Dafiirhalten eine willkiirliche und sachfremde Ungleich-
verteilung bestehender gleicher Risiken dar. Deshalb wird diesseits die auch schon
in der politischen Diskussion gewesene wechselscitige Linstandspflicht in Form
eincs ,.Uberlaufes der unterschiedlichen Entschidigungseinrichtungen favorisiert,
um so die Leistungsfihigkeit der verschiedencn Systeme insgesamt zu erhdhen, die
Risikoteilung zu verbessern und so auch den Anlegerschutz insgesamt zu stirken,
Dabei sollen die cinzelnen Sicherungscinrichtungen nach diesseitigem Dafiirhalten
durchaus Mitsprache- und Kontrollrechte hinsichtlich der den Sicherungseinrich-

tungen 7ugeordneten Untermnehmen crhalten, :

| -

b)  Auch bei Umsetzung des jetzt vorgelegten Geselzesentwurfes wird das grundle-
gendc Problem im Fall Pheenix micht beseitigt. Die der LdW zugeordncten Unter-
nehmen werden auch bei Umsetzung des vorgelegten Reformentwurfes nicht in der
Lagc scin, iiber die erforderlichen Sonderbeitrage die aufirctenden T.asten zu
schultern. Tm Ergcebais wiirden auf die der EGW zugeordneten Unternchmen in den
kommenden Jalhren nahezu 8 bis 10fach héhere Beitrfige zukommen, als bisher {ib-
lich, sofem es bel einer Sonderumlagen{inanzierung verbleibt. Vor dem Hinter-
grund der gcgenwiirtigen Finanzkrise und der dadurch angespannten winschaftli-
chen Lage viclen der EdW zugeordncten Unternchmen ist dics v3llig unrcalistisch.
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AuBerdem bendtigen dic der EAW zugeordueten Unternehmen aus wirtschafilichen
Gesichtspunkien einc eindeutipe Planungssicherheit. Solanpe die Unternshmen
nicht abschlieBend kalkulieren konnen, welche Beitragslasten auf sie zukommen,
bestebt eine solche Planungssichertheit nicht. Die nach der Novelle des EAEG vor-
gesehenc zusitzliche Beitragsverordnung ist daher spitestens. mit dem Inkrafttreien
des novellierten EAEG voreulegen.

i

Ii. Zu Artikel 3 ,Anderung des Finanzdienstlcistungsaufsichtsgesetzes (FinDAG)*|

Abschlieflend sci nur der Vollstindigkeit halber auf nach diesseitigem Dafiirhalten erforderli-

che Anderungen des FinDAG verwiesen:

1. §4 Abs. 4 FinDAG solltc ersatzlos gestrichen werden.

egriindung:

Es ist — auch im Vergleich zn europﬁischcn Nachbarrechtsordnungen — eine ungerechifertigte
Durchbrechung des Amtshaftungsgrundsatzes, wic er in Art. 34 GG vorgesehen ist, wenn die
Bundesrepublik Deuischland nicht flir Fehler im Rahmen der Finanzaufsicht durch dic BaFin
haftet. Gerade der Fall Phoenix hat gezeigl, dass cine ursichliche Verantwortung fiir dic Schi-

digung von rund 30.000 Kapitalanlcgern auch bei gewissen Handlungen bzw. Unterlassungen
der BaFin zu suchen ist. \

2. §7Abs. 3 Satz | Nr. 2 FinDAG solltc wic folgt ergénzt werden (Anderungen unterstri-
chen): l

e JOIgenden 21 weiteren Miigliedern:

a)
b)
¢/
d)
¢)
y/

Sunf Mitglieder des Deutschen Bundestages.

|
2wei weitere Verireter des Bundesministeriums,

ein Vertreter des Bundesministeriums fir Wirischaft und Technologie,
ein Vertreter des Bundesministeriums der Justiz,

vier Verireter der Kreditinstitute,

zwel Vertreter der Finanzdienstleistungsingtitule und Werrgggierﬁande[sbanken,

s.:

779
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g)  vier Vertreter der Versicherungsunternchmen,
h)  ein Vertreter der Kapitalanlagegesellschaften,

i) ein Versreter der Kapitalanleger, *
|

Beuriindung:

Sowohl die Finanzdienstleistungswirtschafi als auch die Anleger sollten dic Méglichkeit zur
Mitwirkung im Verwaltungsrat der Bundesanstalt haben. Die Ubcrreprisentation der Kredit-
und Versichcrungswirtschaft sollte zugunsten der Aufnahme von Vertretern der Finanzdienst-
leistungsinstitute, Wcrtpapicrhandc%sbanken und der Anleger aufgegeben weeden. |
|
3. §8Abs. 2 Satz 3 FinDAG solltc wie [olgt ergiinzt werden (Anderung unterstrichen):
wim Fuchbeirat sollen die Finanzwissenschafl, die Kredit-, Finanzdienstleistungs- und
Versicherungswirtschafi, die Deuische Bundesbank, die Verbraucherschulzvereinigun-
gen und die Kapitalanleger angemessen vertreten sein. ™

Bepriindung:

Hier gelten dieselben Erwigungen, die sich bercits oben im Zusammenhang mit der Einbezie-
hung der Finanzdienstleistungswirtschaft und der Kapitalanleger in den Verwaltungsrat der
Bundesanstalt finden. Die Kapitalanlcger sind bislang nicht reprisentativ vertreten im Ver-
waltungsral der Bundesanstalt. Insbesondere sind die dort bislang vorhandenen Vertreter insti-
tutioneller Anlegergruppen nicht gecignet, die Interessen der Privatanicger adfquat walwzu-
nchmen.
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