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Produktinformationsblatt wird 2011 Pflicht

Die Einfiihrung der obligatorischen Beipackzettel fiir alle Finanzprodukte sorgt ab April 2011

v.a. im Sekundarmarkt fiir mehr Aufwand in der Anlageberatung. Noch herrscht nicht nur Unsi-
cherheit iiber die inhaltliche Ausgestaltung, sondern auch die Frage, ob Produktanbieter oder
Vertriebsstellen fiir die Pflege der ungeliebten PRIB verantwortlich sein werden, ist noch offen

Von Andreas Krause, Geschiftsfiihrer Dericon GmbH

Die verbindliche Einfiihrung
des Beipackzettels verlangt vor
allem bei Produkten aus dem
Sekunddrmarkt neue Lésungen

IM SOMMER 2009 legte das Bundesmi-
nisterium fiir Erndhrung, Landwirtschaft
und Verbraucherschutz (BMELV) der Finanz-
branche nahe, ihren Kunden auf freiwilliger
Basis zu jedem Finanzprodukt sogenannte
Produktinformationsblatter auszuh&ndigen.
Die auch als ,Beipackzettel“ bezeichneten
schriftlichen Kundeninformationen sollen
dazu dienen, Verstdndlichkeit und Vergleich-
barkeit der Produkten zu verbessern und fiir
mehr Transparenz auf Anlegerseite zu sor-
gen.

Nach einer Uberpriifung der bislang von
der Branche vorgelegten PRIB kam der Bun-
desverband der Verbraucherzentralen (VZBV)
allerdings zu der Erkenntnis, dass die freiwil-

lige Umsetzung und die bis dahin ausgear-
beiteten Muster nicht den Anforderungen an
Vollstandigkeit, Einheitlichkeit und Verstand-
lichkeit geniigen. Folge dieser Bestandsauf-
nahme und ihrer unbefriedigenden Ergebnis-
se ist die vom Bundeskabinett im September
beschlossene Gesetzesvorlage, nach der vo-
raussichtlich ab April in der Anlageberatung
fiir alle Wertpapiere verbindlich PRIB ausge-
handigt werden miissen, die den strengen
Vorgaben des Ministeriums geniigen.

Fester Gliederungskatalog

Wahrend die gesetzliche Verpflichtung zur
Ausgabe der standardisierten Kundeninfor-
mation also de facto beschlossene Sache ist,
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gibt es bei der konkreten Umsetzung weiter-
hin Unklarheiten. Klar ist bislang nur, welche
grundlegenden Informationen in den PRIB
zwingend enthalten sein miissen. Dies sind:

die Art des Finanzinstruments

seine Funktionsweise

die damit verbundenen Risiken

die Aussichten fiir die Kapitalriickzah-
lung und Ertrdge in unterschiedlichen
Marktszenarien

= alle mit der Anlage verbundenen Kosten

Konkret enthédlt das Muster des Ministeri-
ums zehn verschiedene Einzelpunkte, die in
dem Informationspapier aufzufiihren sind.
Der Bundesverband der Verbraucherzentra-
len (VZBV) ergédnzt diese um die sinnvollen
Angaben zur ,Anlageklasse“ und dem Zeit-
punkt, zu dem das Informationsblatt erstellt
wurde (siehe Grafik). Ausdriicklich betont
wird zudem, dass diese Kundeninformation
keine werblichen Elemente enthalten darf.
,»Bunte Bildchen“, die den Eindruck einer zu
pragnanten Hervorhebung der Chancen er-
wecken konnten, sind explizit unerwiinscht.
Wadhrend die Gliederung der Beipackzettel
damit vom Ministerium vorgegeben wird,
gibt es bei der inhaltlichen Umsetzung fiir
einzelne Produkttypen keine eindeutigen
Vorgaben. Diese liegt demnach weiterhin
in den Handen der Finanzindustrie, wobei
samtliche Produktarten einschliellich ge-
schlossener Fonds erfasst werden sollen.

Bisherige Vorschldge unzureichend

In Reaktion auf die Aufforderung der frei-
willigen Umsetzung hatten zundchst einige
Verbdande und Finanzintermedidre Vor-
schlage fiir die Ausgestaltung dieser Pro-
duktinformationsbldtter gemacht. Im Rah-
men der Uberpriifung wurden seitens des
VZBV die Vorschldge des Bundesverbands
Deutscher Banken (BDB), des Deutschen
Sparkassen und Giroverbands (DSGV) und
des Deutschen Derivate Verbands (DDV)
genauer analysiert. Das Ergebnis: Keiner
der Vorschldge geniigte den Anforderun-
gen, worauf sich schlieilich die Gesetzes-
initiative begriindete. Neben der Kritik an
den leichter zu behebenden Mangeln in
Gliederung und Vollstandigkeit, monierten
die Verbraucherschiitzer auch die zum Teil
unverstandliche inhaltliche Darstellung
zur Funktionsweise oder den preisbeein-
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flussenden Faktoren der Produkte. Hier
herrscht speziell im Derivatebereich grofie
Unsicherheit dariiber, welche Formulierun-
gen letztlich den Anforderungen geniigen
werden. Als wesentliche Hilfe hat der DDV
gerade fiir die zwolf wichtigsten Produkt-
typen druckfdhige Muster mit Formulie-
rungsvorschldagen vorgelegt.

Folgen fiir das Beratungsgeschaft

Die Auswirkung des Gesetzes diirfte der
Einfiihrung der Beratungsprotokollpflicht
in nichts nachstehen. Die bisher unbeant-
wortete Kernfrage lautet, wer letztlich fiir
die Erstellung der Produktinformationen
verantwortlich sein wird - die Emissions-
hduser oder die Finanzintermedidre? Letz-
tere diirften stark daran interessiert sein,
die Verantwortung den Emittenten zu {iber-
tragen. Zum einen wegen der genannten
inhaltlichen und damit auch rechtlichen
Unsicherheiten und zum anderen, um den
erheblichen administrativen Aufwand zu
umgehen, der aus den PRIB zwangsldufig
erwdchst. Damit diirften kiinftige Vertriebs-
chancen der Emittenten auch erheblich
von der Bereitstellung entsprechender Un-
terlagen abhdngen. Unabhdngig davon,
wer die Verantwortung fiir die Erstellung
tibernimmt, bleibt auBerdem zu klaren,
welche konkreten Veranderungen sich fiir
das Beratungsgeschiaft ergeben. Grund-
sdtzlich konnte die Beipackzettelpflicht
das Gewicht vom Sekunddrmarkt starker
zum Primdrmarkt verschieben, da die Pro-
duktkonditionen hier zumindest tber die
Zeichnungsphase hinaus stabil bleiben. Ob
das Verbraucherschutzministerium den An-
legern hiermit einen Gefallen tut, darf aber
bezweifelt werden. Der gerade eingeleitete
Trend im gehobenen Privatkundengeschift,
das Primarmarktgeschift (,ein Produkt fiir
alle Kunden®) zu Gunsten des Sekundir-
marktgeschafts (,fiir jeden Kunden das
richtige Produkt“) zu reduzieren, konnte
damit im negativsten Fall wieder gestoppt
oder sogar umgekehrt werden.

Losungen fiir den Sekundarmarkt

Um dies zu vermeiden, haben einige An-
bieter die technischen Voraussetzungen
geschaffen, um bei Sekunddrmarktpro-
dukten eine Versorgung mit stets aktuel-
len ,,Echtzeit-Beipackzetteln“ zu gewdhr-
leisten. Auf Emittentenseite hat sich HSBC
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Trinkaus an die Spitze gesetzt und prdsen-
tiert schon jetzt seine ,Produktinforma-
tionsblatter 2.0, bei denen Kunden und
Intermedidre {iber die HSBC-Webseite per
Knopfdruck  Produktinformationsblatter
abrufen kénnen, die jederzeit mit aktuel-
len Kursen und Kennzahlen und den dar-
aus abzuleitenden Chancen und Risiken
ausgestattet sind. Weitere Emittenten ar-
beiten derzeit auf unterschiedlichen Ent-
wicklungsstufen an dhnlichen Lésungen.
Eine emittenteniibergreifende Losung
bietet aber auch der auf das Beratungs-
geschdft mit provisionierten Sekundar-
marktprodukten spezialisierte Anbieter
Dericon'. Kunden der Sekundarmarktplatt-
form Derifin konnen sich zu Discountern,
Bonussen & Co. bereits heute per Knopf-
druck aktuelle Produktinformationsbléatter
als pdf erzeugen lassen. Diese enthalten
alle vom Gesetzgeber geforderten Infor-
mationen inklusive der Provisionen sowie
Chancen und Risiken auf der Grundlage
aktueller Kurse und Kennzahlen. Sie kon-
nen dariiber hinaus aber auch vom jewei-
ligen Intermedidr inhaltlich und im Layout
individuell gestaltet werden. Damit sind
Finanzdienstleister auch fiir den Fall ge-
riistet, dass die Pflicht zur Erstellung der
Produktinformationsblatter letztlich doch
bei den beratenden Instituten liegen wird.
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*Gliederung fiir die Produktinformations-
blatter nach den Vorschldgen des VZBV

'Der Zertifikateberater ist Kooperations-
partner von Dericon und der von ihr betrie-
benen Plattform Derifin.

*Dies ist ein externer Beitrag. Der Inhalt
gibt nicht zwingend Meinung und Ein-
schatzung der Redaktion wieder.
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