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Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) plant, den Verkauf von Bonitatsanleihen an
private Anleger zu verbieten. Im Rahmen der entsprechenden schriftlichen Anhérung nimmt auch der
Wissenschaftliche Beirat des Deutschen Derivate Verbands (DDV) hierzu Stellung. Das Ergebnis ist
eindeutig. ,Aus 6konomischer Sicht ist ein Vertriebsverbot von Bonitatsanleihen an Privatanleger vollig
unbegriindet und ungerechtfertigt” so die Beiratsvorsitzende Prof. Dr. Sigrid Mller.

Zu den Hauptkritikpunkten der BaFin erklart der wissenschaftliche Beirat:

e Zahlreiche Anlageprodukte erfordern vom Privatanleger eine Einschatzung des Bonitatsrisikos
des Emittenten oder Anbieters der Depositen. Dazu gehdren ausfallgefahrdete Anleihen von
Staaten und Unternehmen, Aktien, Zertifikate sowie Spar- und Festgeldanlagen.

e Aus 6konomischer Sicht gibt es keinen Unterschied in der Einschatzung der Rickzahlung nach
Eintreten des Kreditereignisses zwischen Bonitatsanleihen und anderen Anleihen oder auch
Depositen mit Bonitatsrisiken.

e Ab 1. Januar 2017 ist auch fir Bonitatsanleihen die PRIIPs-Verordnung anzuwenden. Damit ist
gewabhrleistet, dass dem Anleger umfassende Risiko-, Rendite- und Kosteninformationen fiir
diese Produkte zur Verfligung stehen. Somit kann einfach und ohne groBen Aufwand einschéatzt
werden, ob mit der in Aussicht gestellten Rendite die ibernommenen Risiken adaquat vergiitet
werden.

e Bonitatsanleihen unterscheiden sich in ihrer Komplexitat nicht von anderen Anlageprodukten
mit Bonitatsrisiken. Auch gibt es aus 6konomischer Sicht weitaus komplexere Produkte als
Bonitatsanleihen.

e Komplexe Produkte sind nicht per se schlecht. Wenn diese Produkte in Bezug auf Risiken,
Renditepotentiale und Kosten transparent sind, besteht kein Grund, sie zu verbieten.

e Durch ein Vertriebsverbot von Bonitatsanleihen wiirden Anleger insbesondere in
Niedrigzinszeiten unndétig in ihren Anlagemdglichkeiten eingeschrankt und die Altersvorsorge
weiter erschwert.

Aus 6konomischer Sicht ist ein Vertriebsverbot von Bonitatsanleihen an Privatanleger deshalb véllig
unbegriindet und ungerechtfertigt.

Auch bei weiteren Wissenschaftlern stoBt das geplante Vertriebsverbot der BaFin auf Kritik. So haben
bereits einige Personlichkeiten aus Forschung und Lehre angekiindigt, sich der Stellungnahme des
Wissenschaftlichen Beirats anzuschlieBen.

Der Wissenschaftliche Beirat setzt sich zusammen aus

e  Prof. Dr. Sigrid Miller (Vorsitzende), Direktorin des Instituts fir Finanzierung, Humboldt Universitat zu Berlin

e  Prof. Dr. Lutz Johanning, Inhaber des Lehrstuhls fiir empirische Kapitalmarktforschung, WHU - Otto Beisheim
School of Management

e  Prof. Dr. Christian Koziol, Inhaber des Lehrstuhls fiir Finance, Eberhard Karls Universitat Tibingen

e  Prof. Dr. Bernd Rudolph, em. Universitatsprofessor, Fakultat fir Betriebswirtschaft, Ludwig-Maximilians-
Universitat Miinchen und Professor an der Steinbeis-Hochschule Berlin

e  Prof. Dr. Dirk Schiereck, Leiter des Fachgebiets Unternehmensfinanzierung, Technische Universitat
Darmstadt
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Die vollstandige Stellungnahme des Wissenschaftlichen Beirats finden Sie auf der DDV-Webseite unter:

http:/ /www.derivateverband.de /DEU /Politik /Stellungnahmen Eingaben
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