Und das...

Was bringt 20107?

Der von vielen befiirchtete
Untergang der Zertifikatewelt ist
im Jahr 1 nach Lehman Brothers
ausgeblieben. Und auch an

der Borse lduft es um einiges
besser, als dies bis vor wenigen
Monaten zu befiirchten war.
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Aber wie geht es nun weiter?
Was Emittenten und Berater vom
kommenden Jahr erwarten und
was sie fiir 2010 planen, lesen
Sie in der kommenden Ausgabe.

Die ndchste Ausgabe von
Der Zertifikateberater
erscheintim

Februar 2010
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... ist das Letzte

Fiir mahr Any
Zehr Anlegorschutzking Anlegera: ufklirung

Neu: Beirat fiir den Derivate Kodex

* Aufgabe
Oberprifung und Oberwach
bei Emission, Stukturier
Wertpapiara

ung der Einhaltung von Standards
ung, Vertriet und Marketing derivativer

* Mitglieder

Prof. Dr. Dirk Schierack (Vorsitzendar)
Prof. Dr. Lutz Johanning

Prof. Dr. Sigrid Miler
Beirats auf dem
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Wohl auf, ihr Recken!

Das ist mutig! Seit November diesen Jahres schmiickt sich der Deutsche
Derivate Verband mit einem Wissenschaftlichen Beirat, der ihn nicht
zuletzt bei seinen Bemiihungen um den Anlegerschutz unterstiitzen soll.

Auszug aus der Prd-
sentation des DDV
zur Einfithrung des
wissenschaftlichen

Das ist zundchst einmal aller Ehren wert. Drei der insgesamt fiinf honori-
gen Damen und Herren dieses Beirats haben dabei zusditzlich die Aufgabe
libernommen, die Einhaltung der im Derivatekodex festgeschriebenen
Wohlverhaltensregeln zu iiberpriifen und zu iiberwachen. Das ist dann
auch mutig. Und anstrengend. Denn die Aufgabe hat es in sich, wie sich
beim tidglichen Umgang mit Produktbroschiiren und Verkaufsprospekten
von Zertifikaten und strukturierten Wertpapieren schnell zeigt.

Denn auch drei Jahre nach der feierlichen Prisentation des Kodex liegt im-
mer noch manches im Argen. Ein prominentes und an dieser Stelle schon
mehrfach moniertes Beispiel ist der Umgang einiger gewichtiger Ver-
bandsmitglieder mit den Produktnamen, der ebensowenig zum Kodex (Re-
gel 3) passt, wie die beharrliche Verweigerung eines offenen Ausweises
der Vertriebsprovisionen, der bei den meisten nichtim DDV organisierten
Emittenten ldngst Standard ist (Regel 4). Und es liefien sich problemlos
viele weitere Beispiele anfiihren, die belegen, wie hemmungslos sich die
DDV-Mitglieder selbst iiber die ingesamt wenig anspruchsvollen Mindest-
Standards ihres eigenen Ehrenkodex hinwegsetzen.

Sollte das jetzt wirklich anders werden? Die Idee, ein unabhdngiges
Gremium mit der Uberwachung der Emittentendisziplin zu betrauen, ist
zweifellos sinnvoll. Bleibt die Frage, ob vielbeschdiftigte und meist wenig
marktnahe Hochschulprofessoren dafiir die richtige Besetzung sind?

Sie kdnnen es werden, wenn sie die ihnen im universitidren Rahmen zur
Verfiigung stehenden personellen Ressourcen nutzen, um tatsdchlich eine
Kontrollfunktion im Sinne ihres wohlklingenden Auftrags zu iibernehmen.
Andernfalls bliebe den Beirdten nur das Eigenstudium von Werbeflyern
und Prospekten, um fehlende Marktpraxis durch Fleif3 zu ersetzen.

Einen der beiden Wege werden sie aber einschlagen miissen, um nicht
Gefahr zu laufen, von Verband und Emittenten zu Marketing-Kaspern
degradiert zu werden, die dem bislang wirkunglosen ,,Kodex“ nur ein
bisschen éffentlichkeitswirksamen Glanz verleihen sollen.  Ralf Andref3



