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Kapitalverwaltungsgesellschaften mit einer separaten Erlaubnis zur Finanzportfolioverwaltung werden ge-
meinsam mit Finanzdienstleistungsinstituten und Wertpapierhandelsbanken als Gruppe der ,anderen Insti-
tute” der Entschadigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen (EdW) zugeordnet. Zur Sicherung
von etwaigen Anlegeranspriichen aus Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften missen sie Beitrage an
die EdW zahlen. Die EdW-Institute unterliegen nicht dem Anwendungsbereich der Einlagensicherungsricht-
linie. Dennoch sind sie vom DGSD-Umsetzungsgesetz betroffen. Denn im Vergleich zum aktuellen Einla-
gensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz (EAEG) andert es die Regeln zur Finanzierung der An-
legerentschadigungssysteme und schafft dadurch ungleichgewichtige Belastungen. Im Einzelnen:

Aufteilung des EAEG in zwei Gesetze sinnvoll:

Nach den Vorgaben der Anlegerentschadigungsrichtlinie miissen nicht nur die der EJW zugeordneten Insti-
tute, sondern auch CRR-Kreditinstitute, die Wertpapiergeschéfte erbringen (z. B. Finanzportfolioverwaltung,
Anlageberatung, Depotgeschaft), zur Sicherung etwaiger Verbindlichkeiten aus ihren Wertpapiergeschéaften
Entschadigungseinrichtungen zugeordnet sein. Die Einlagensicherungsrichtlinie findet allein auf Einlagenk-
reditinstitute zur Sicherung und Entschadigung von Einlagengeschaften Anwendung. Beide Richtlinien wur-
den zusammen in einem Gesetz, dem EAEG, umgesetzt. Da die Inhalte der beiden Richtlinien zum Ent-
schadigungsverfahren und zur Finanzierung der Sicherungssysteme inzwischen nicht mehr deckungsgleich
sind, begrufRen wir ausdriicklich den Vorschlag, die Einlagensicherung von der Sicherung von Verbindlich-
keiten aus Wertpapiergeschaften durch zwei eigenstandige Gesetze zu trennen.

Bestehende Strukturen bewahren:

Wir unterstiitzen den Ansatz, die Struktur der bestehenden gesetzlichen Sicherungseinrichtungen und die
Regeln, welche Institute welchem Sicherungssystem zugeordnet werden, nicht zu andern. Die gesetzlichen
Entschadigungseinrichtungen der privaten und 6ffentlichen Banken (EdB und EdO) sollen weiterhin Einla-
gen und Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschéaften sichern und entschadigen kénnen. Daher ist es insbe-
sondere sachgerecht, Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften mit Einlagen weiter gleichzustellen, so
lange dadurch (wie bereits vom Gesetzgeber bei Inkrafttreten des EAEG in 1998 vorgegeben) eine unter-
schiedliche Zuordnung eines CRR-Kreditinstituts zu verschiedenen Sicherungseinrichtungen und Abgren-
zungsschwierigkeiten vermieden werden.

! Der BVI vertritt die Interessen der deutschen Investmentindustrie. Seine 86 Mitglieder verwalten tiber 2,4 Billionen Euro in OGAWS,
AlFs und Vermdgensverwaltungsmandaten.

Mit der Interessenvertretung der Mitglieder engagiert sich der BVI fir bessere Rahmenbedingungen fir die Investmentanleger. Die
Mitgliedsgesellschaften des BVI betreuen direkt oder indirekt das Vermdgen von rund 50 Millionen Menschen in rund 21 Millionen
Haushalten.
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Nachscharfen notwendig, um Beitragsgerechtigkeit zu schaffen:

Dem Gesetzentwurf gelingt es dennoch nicht, die bestehenden Vorgaben aus der Einlagensicherungsricht-
linie einerseits und der Anlegerentschadigungsrichtlinie andererseits in den zwei Gesetzen vollstandig zu
entflechten. Da Anspriiche aus Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften nach den Vorgaben der Anle-
gerentschadigungsrichtlinie anders als nach der Einlagensicherungsrichtlinie entschadigt werden (z. B. im
Hinblick auf die Entschadigungshoéhe), sollen nach dem Gesetzentwurf die gesetzlichen Einlagensiche-
rungssysteme, die auch Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaften sichern, diese nach Mal3gabe des
Anlegerentschadigungsgesetzes entschadigen. Damit wird sichergestellt, dass alle Anleger bei der Ent-
schadigung ihrer Anspriiche nach den Vorgaben der Anlegerentschadigungsrichtlinie gleich behandelt wer-
den.

Dieser Logik folgt der Gesetzentwurf jedoch nicht, soweit es um die Finanzierung der gesetzlichen Siche-
rungseinrichtungen geht. Die geanderte Einlagensicherungsrichtlinie sieht erstmals Grundsatze vor, wie
Einlagensicherungseinrichtungen finanziert werden missen. Damit weicht sie von der Anlegerentschéadi-
gungsrichtlinie ab, die keine Finanzierungsregeln enthalt und diese vielmehr der Gestaltungsfreiheit der
jeweiligen EU-Mitgliedsstaaten tiberlasst. Infolge dessen sah das EAEG bislang zur Finanzierung aller Si-
cherungseinrichtungen einheitliche Beitragsregeln vor. Der Gesetzentwurf andert diesen Status quo und
regelt in Umsetzung der Einlagensicherungsrichtlinie verschiedene Finanzierungssysteme, namlich die
Finanzierung zur Sicherung von Einlagen und zur Sicherung von Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschéaf-
ten. Da jedoch Uber das neue Einlagensicherungsgesetz aufgrund bloR3er nationaler Wertung Verbindlich-
keiten aus Wertpapiergeschaften mit Einlagen gleichgestellt werden, unterliegt die Sicherung von Verbind-
lichkeiten aus Wertpapiergeschaften bei den gesetzlichen Einlagensicherungseinrichtungen nun auch den
Finanzierungsvorgaben der Einlagensicherungsrichtlinie. Damit schafft der Gesetzentwurf zugleich zwei
unterschiedliche Systeme zur Finanzierung der Sicherung von Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschéften:

CRR-Kreditinstitute werden begtinstigt, indem die von ihnen erbrachten Wertpapiergeschéfte (z. B. Depot-
kundengeschéft, Anlageberatung, Finanzportfolioverwaltung) in dem Finanzierungssystem der Einlagensi-
cherungsrichtlinie, das ausschlieflich die Risiken aus Einlagen (ohne Verbindlichkeiten aus Wertpapierge-
schaften) im Blick hat, nicht berlicksichtigt werden. EdW-Institute miissen hingegen die Finanzierung nach
den bisherigen gesetzlichen Regelungen vornehmen und zur Sicherung etwaiger Verbindlichkeiten ihrer
erbrachten Wertpapiergeschafte hohe Beitrage leisten.

Diese Ungleichbehandlung fiihrt auRerdem zu ungleichgewichtigen Belastungen zwischen EdW-Instituten
und CRR-Kreditinstituten, die Wertpapiergeschéfte erbringen, was von den Vorgaben der Anlegerentscha-
digungsrichtlinie nicht mehr gerechtfertigt ist. Wir bitten daher, den Gesetzentwurf dahingehend anzupas-
sen, dass alle Wertpapiergeschéafte erbringende Institute (also CRR-Kreditinstitute und EdW-Institute) hin-
sichtlich der Finanzierung der gesetzlichen Anlegerentschadigungseinrichtungen nach gleichen Grundséat-
zen behandelt werden. Die Umsetzung der Einlagensicherungsrichtlinie darf nicht dazu fuhren, dass die
dort verankerten Finanzierungsvorgaben einseitig auf das Wertpapiergeschéaft von Banken tbertragen
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werden, die fur EdW-Institute geltenden Finanzierungsmaf3stédbe hingegen auf Grundlage nationaler und
hiervon abweichender Vorgaben angesetzt werden.

SchlieRlich werden aktuell auf EU-Ebene Anderungen der Anlegerentschadigungsrichtlinie erértert, die
kiunftig auch Vorgaben zur Finanzierung der Entschadigungssysteme umfassen werden, die nicht 1:1 den
Vorgaben aus der Einlagensicherungsrichtlinie entsprechen. Damit missen spétestens bei der Umsetzung
dieser Vorgaben die Finanzierungssysteme fiir alle Anlegerentschadigungssysteme (und damit nicht nur die
Finanzierung der EDW) nach gleichen Maf3stében behandelt werden. Der aktuelle Gesetzesentwurf bietet
daher die Chance, den Rechtsrahmen bereits heute hierfir EU-rechtskonform festzulegen.

BMF als Verordnungsgeber fir EdW-Beitragsverordnung festlegen.

Wir bitten, die in § 8 Abs. 9 Satz 3 AnlEntG-E enthaltene Moglichkeit zur Ubertragung der Verordnungser-
méachtigung vom BMF auf die BaFin zu streichen. Die aktuelle Ubertragung auf die BaFin wirft grundsatzli-
che Bedenken auf. Denn der BaFin werden im AnlEntG-E verschiedene Pflichten zugewiesen, die eine
Beitragspflicht auslésen (z. B. wann ein Institut Gberhaupt einer Entschadigungseinrichtung zugeordnet
wird). Zudem hat die BaFin als Widerspruchsbehérde tber etwaige Widerspriche der EdW-Institute gegen
die Beitragsbescheide zu entscheiden. Vor dem Hintergrund der Vielzahl der aktuell anhédngigen Wider-
spruchsverfahren im Entschadigungsverfahren der Phoenix Kapitaldienst GmbH und der damit verbunde-
nen Beitragserhebungen ist die vom Verordnungsgeber zu fordernde ,Unabhangigkeit* damit nicht mehr
gegeben. Das BMF verfiigt nach unserer Einschétzung Uber ausreichende Expertise in diesem Bereich und
sollte federfiihrend bei solchen wichtigen Entscheidungen, die das Finanzmarktsystem betreffen, als Ver-
ordnungsgeber tatig werden. Dies hat das BMF bereits bis zur fiinften Anderungen der EdWBeitrV hinrei-
chend unter Beweis gestellt.



