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Unsere Stellungnahme:

Mit Anschreiben vom 22. Dezember 2020 hat uns das Bundesministerium der Finanzen den
Referentenentwurf eines Gesetzes zur weiteren Starkung des Anlegerschutzes lbermittelt
und die Moglichkeit einer Stellungnahme eingerdumt. Die Initiative Minderheitsaktionare e.V.
nimmt diese Moglichkeit hiermit wahr.

Eine weitere Starkung des Anlegerschutzes begriiBen wir. Diesem diirfte insbesondere die
Einflihrung einer Mittelverwendungskontrolle dienen. Vor dem Hintergrund erst kirzlich
wieder zu verzeichnenden betriigerischen Verhaltens bei Container-Anlagen und der bisher
nur unzureichenden Kontrollmoglichkeit fiir Kleinanleger ist eine Mittelverwendungskontrolle
durch einen unabhéangigen Dritten bei Investitionen in Sachgiter ein notwendiger, wenn auch
nur erster Schritt. Wir kdnnen uns nach einer Evaluierung der Vorschrift eine Ausdehnung des
Anwendungsbereichs Gber den Erwerb von Sachgiitern hinaus vorstellen. Vor allem sollten
aber auch die direkten Kontrollmdglichkeiten der Kleinanleger gestarkt werden. Denn dass
eine Uberwachung durch vermeintlich unabhingige Dritte nicht immer hinreichend ist, haben
nicht zuletzt der Wirecard-Skandal und die Vorwiirfe gegen EY plastisch vor Augen gefihrt.
Eine gesteigerte Sorgfalt des Kontrolleurs konnte zudem erreicht werden, wenn der Vertrag
Uber die Mittelverwendungskontrolle gesetzlich als Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten
Dritter — hier der Anleger — ausgestaltet wire.

Auch die weitere Starkung der Kompetenzen der BaFin bei der Rechnungslegungspriifung
erscheint uns sinnvoll. Kompetenzen flihren aber erst dann zu einem besseren Schutz, wenn
von ihnen effektiv Gebrauch gemacht wird. Mit Blick auf Presseberichterstattungen Gber
interne Vorgange bei der BaFin im Zusammenhang mit dem Wirecard-Skandal scheint hier ein
deutlicher Optimierungsbedarf auch auRerhalb von Gesetzeskodifikationen zu bestehen.

Mit Sorge betrachten wir hingegen die geplanten Einschrankungen der
Investitionsmoglichkeiten von Kleinanlegern, die aus unserer Sicht keinen erkennbaren
Schutzgewinn mit sich bringen. Anlegerschutz heiBt in unseren Augen, strukturelle Nachteile
fir Kleinanleger abzubauen und lhnen bessere eigenstindige Prifungen und
Investitionsentscheidungen zu  ermoglichen, nicht hingegen generalpraventive
Investitionsverbote zu ihren Lasten zu oktroyieren. Warum einem Kleinanleger der Erwerb
von Blindpool- oder gar Semiblindpool-Anlagen generell verboten werden und der
Kleinanleger so systematisch gegeniber einem professionellen Anleger in seiner
Investitionsauswahl benachteiligt werden soll, ist nicht nachvollziehbar. Auch ein Kleinanleger
kann ein besonderes Vertrauen in einen bestimmten Emittenten oder eine bestimmte Person
haben und seine Anlage insofern bewusst nicht auf ein konkret bestimmtes Anlageobjekt
beschranken wollen. Dies gilt gerade vor dem Hintergrund, dass Vermogensanlagen, die eine
Nachschusspflicht vorsehen, ohnehin bereits verboten sind und insoweit bereits ein hoher
Grundschutz gewahrleistet ist. Selbstverstiandlich weisen Blindpool- oder Semiblindpool-
Anlagen spezifische Risiken auf. Aber auch Kleinanleger sind mindige Biirger. Es ist nicht
nachvollziehbar und in der Sache kontraproduktiv, ihnen das Recht zur selbstbestimmten
Eingehung solcher Risiken vollstdndig zu entziehen. Ein besserer Weg wére hingegen, eine
Verpflichtung zur umfassenden und transparenten Aufklarung Uber alle mit der Anlage
verbundenen Risiken zu schaffen und diese effektiv umzusetzen. Das konnte unter anderem
auch durch Beweislastregeln oder die Schaffung von Einsichts- und Informationsrechten
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zugunsten der Kleinanleger erfolgen.

Vor diesem Hintergrund sehen wir auch die geplante Beschriankung des Vertriebs von
Vermogensanlagen ausschlieBlich auf beaufsichtigte Anlageberater und
Finanzanlagevermittler kritisch. Eine tatsdchliche Erhohung des Schutzniveaus steht nach
praktischer Erfahrung dadurch nicht zu erwarten, wohl aber eine Erhéhung der
Investitionskosten zulasten der Kleinanleger.

Die Initiative Minderheitsaktionare

Die Initiative Minderheitsaktionare e.V. wurde 2016 von unabhangigen Anlegern gegriindet.
Von ihrem Sitz in der Hauptstadt Berlin aus betreibt die Initiative eine
Kommunikationsplattform fiir Informationen rund um die sozialpolitische Funktion der
Aktienanlage. Der Verein ist als gemeinntzig anerkannt.
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