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Empfehlungen EU-Fz-U-Wi
der Ausschusse

zu Punkt ... der 1037. Sitzung des Bundesrates am 20. Oktober 2023

Vorschlag fiir eine Verordnung des Europaischen Parlaments und
des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 im
Hinblick auf eine Modernisierung des Basisinformationsblatts

COM(2023) 278 final; Ratsdok. 9669/23

Der Finanzausschuss (Fz),
der Ausschuss fur Umwelt, Naturschutz und nukleare Sicherheit (U) und
der Wirtschaftsausschuss (Wi)

empfehlen dem Bundesrat, zu der Vorlage gemaR 88 3 und 5 EUZBLG wie folgt
Stellung zu nehmen:

1. Der Bundesrat begriifit grundsatzlich die von der Kommission mit dem Akti-
onsplan fiir die Kapitalmarktunion sowie mit den jeweiligen damit verbundenen
EinzelmaRnahmen ins Auge gefasste tUbergreifende Zielsetzung, Kleinanlegern
die Nutzung und Investitionsmdglichkeiten der Kapitalmérkte in vollem Um-
fang weiter zu erschlieBen. Auch die mit dem vorliegenden Verordnungs-
vorschlag verbundene Intention, Informationen fur Kleinanleger ber Anlage-
produkte zu verbessern, damit diese fundierte Anlageentscheidungen treffen
kénnen, wird begrifit.
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2. Der Bundesrat halt es fur erforderlich, Informationspflichten nach der PRIIP-

Verordnung auf Privatkunden sowie auf Anlageprodukte zu beschrédnken und
auf die Bereitstellung von Informationsbléttern fiir professionelle Kunden sowie
auf die Anwendung der PRIIP-Verordnung auf Produkte, die der Absicherung
(Hedging) dienen, zu verzichten.

Der Bundesrat bittet um eine Klarstellung, dass Devisentermingeschafte mit
realwirtschaftlichem Hintergrund nicht unter die PRIIP-Verordnung fallen, und
befiirwortet diesbeziiglich einen Gleichlauf mit der zweiten europdischen Fi-
nanzmarktrichtlinie (MiFID Il-Richtlinie) sowie die damit verbundene Harmo-
nisierung der VVorgaben nach MiFID II-Richtlinie und der PRIIP-Verordnung.

Der Bundesrat ist der Auffassung, dass Anleihen mit Make-Whole-Klauseln
aufgrund des einseitigen Kindigungsrechts des Emittenten und der Gefahr einer
deutlichen Minderung der fir die Restlaufzeit zu leistenden Kuponzahlungen
fir Anleger nachteilig sein kénnen. Aus Griinden des Anleger- und Verbrau-
cherschutzes ware es wiinschenswert, wenn auch fir derartige Anleihen eine fir
Kleinanleger geeignete, gut verstandliche Produktinformation erstellt wirde.
Der mit der Erstellung der Produktinformation verbundene Aufwand konnte
zugleich verhindern, dass in groerem Umfang Unternehmensanleihen mit
Make-Whole-Klauseln vertrieben werden, die sich mangels ausreichender wirt-
schaftlicher Grundlage oder mangels der erforderlichen kaufmannischen Sorg-
falt als sehr riskant erweisen konnten. Die Bundesregierung wird daher gebeten,
sich bei den weiteren Verhandlungen auf EU-Ebene dafir einzusetzen, dass die
Anbieter von Anleihen mit Make-Whole-Klauseln auch weiterhin zur Erstel-
lung von Produktinformationen insbesondere hinsichtlich der wesentlichen
Merkmale, der Renditemdglichkeiten, wesentlicher Risiken und der Kosten
verpflichtet bleiben, ohne jedoch dabei die Anforderungen an ein Basisinforma-
tionsblatt und die hierzu erlassenen technischen Regulierungsstandards voll-
standig einhalten zu missen.

Der Bundesrat weist darauf hin, dass im Rahmen der Konsultation der Interes-
sentrager ein weitgehendes Einvernehmen darlber bestand, dass die PRIIP-
Basisinformationsbléatter (BIB) in der aktuellen Form mit Informationen uber-
frachtet sind, und sich die meisten Befragten fiir eine Vereinfachung der Ba-
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sisinformationsblatter aussprachen. Der Bundesrat bittet, dieses Anliegen nach
Reduktion der Informationsdichte in den Basisinformationsblattern und fur eine
Vereinfachung der Basisinformationsblatter aufzunehmen und von der Einfiih-
rung neuer Dateiformate und Berichtspflichten, die zu weiteren birokratischen
Belastungen fiihren werden, abzusehen.

Der Bundesrat fordert, die fir Kunden wichtige Langenbeschrankung von drei
Seiten Umfang unbedingt einzuhalten und im Sinne einer konsequent durchzu-
fihrenden ,,Regelungsdiat* gegebenenfalls Kiirzungen oder Streichungen vor-
zunehmen, auch um eine Informationstberflutung, die zu keiner Verbesserung
des Verbraucherschutzes beitragt, zu vermeiden.

Der Bundesrat bittet die Bundesregierung auflerdem, im weiteren Rechtsset-
zungsverfahren auf EU-Ebene darauf hinzuwirken, dass die vorgesehene Kurz-
fassung der Anlegerinformationen maoglichst aussagekréftig gestaltet wird. Bei-
spielsweise kdnnte es sinnvoll sein, in dem Abschnitt ,,Auf einen Blick® neben
dem Gesamtrisikoindikator auch eine kurze textliche Erlauterung der wesentli-
chen Risiken vorzusehen. Auch kénnte erwogen werden, auf besondere vertrag-
liche Rechte einer Partei wie beispielsweise Klindigungsrechte hinzuweisen.

Aus Sicht des Bundesrates sollte eine Harmonisierung der Kosteninformationen
nach MiFID II-Richtlinie und der PRIIP-Verordnung erfolgen. Auf einen sepa-
raten Kostenausweis im Basisinformationsblatt sollte in den Fallen verzichtet
werden, in denen Kunden bereits Kosteninformationen nach den Bestimmungen
der MiFID II-Richtlinie erhalten.

Der Bundesrat bittet die Bundesregierung zu prifen, ob bei den inhaltlichen
Angaben des neuen Abschnitts ,,Wie 6kologisch nachhaltig ist dieses Produkt?“
ein starkerer Gleichlauf mit den ,,Nachhaltigkeitspréferenzen* nach dem MiFID
I1-Regime (Artikel 2 Nummer 7 Delegierte Verordnung (EU) 2017/565) herge-
stellt werden kann, die Berater bei der Anlageberatung von Kunden abfragen
missen. Nach dem Verordnungsvorschlag sollen in den BIB zukiinftig zwei In-
formationen (in Form von Kennziffern) zur Nachhaltigkeit enthalten sein: Der
Mindestanteil der Anlage in nach der EU-Taxonomie-Verordnung 6kologisch
nachhaltige Wirtschaftstatigkeiten und die erwartete Treibhausgasemission im
Zusammenhang mit dem Anlageprodukt. In der Beratung muss der Kleinanle-
ger hingegen zwischen drei Arten nachhaltiger Produkttypen wahlen, deren An-
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11.

12.

13.

lagestrategie zum Teil vollkommen anders gelagert ist (zum Beispiel die Beur-
teilung, ob bei einem Anlageprodukt ,,die wichtigsten nachteiligen Auswirkun-
gen auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt werden). Der Umgang mit dem
Thema Nachhaltigkeit muss in der Beratungspraxis einfach verstandlich und
handhabbar strukturiert werden. Das kann nur mit einem praxisgerechten
Gleichlauf und anhand von dem Kleinanleger gut zu kommunizierenden Kenn-
ziffern gelingen.

Der Sustainable Finance-Beirat empfiehlt, eine farblich abgestufte Nachhaltig-
keitsskala (die sogenannte ,,ESG-Skala*) im BIB zu verwenden. So kdnnte die
Transparenz beziiglich der 6kologischen Nachhaltigkeitsmerkmale von Finanz-
produkten erhéht und die Verstandlichkeit im Beratungsgesprach fir Beraterin-
nen und Berater sowie Kleinanlegerinnen und Kleinanleger verbessert werden.
Der Bundesrat bittet die Bundesregierung, sich auf europdischer Ebene fur die
Einfuhrung einer Nachhaltigkeitsskala im BIB einzusetzen, damit (Klein-)An-
legerinnen und Anleger zuverléssig erkennen kénnen, welche Finanzprodukte
den 6kologischen Nachhaltigkeitskriterien genligen und welche nicht.

Der Bundesrat fordert, dass die Informationen zur Nachhaltigkeit gemaR der
PRIIP-Verordnung sich an den bestehenden MiDIF I1-Vorgaben orientieren.

Der Bundesrat bittet die Bundesregierung, sich fur die Streichung des im Ver-
ordnungsvorschlag vorgesehenen, neuen Artikel 14 Absatz 7 einzusetzen.

Die von der Kommission vorgeschlagene, zusatzliche Veroffentlichungspflicht
auf der Homepage der Vertriebsstelle hélt der Bundesrat nicht fiir erforderlich.
Fur Kleinanleger ist es ausreichend, wenn der Hersteller des Anlageprodukts
das BIB auf seiner Homepage zur Verfiigung stellt und die Vertriebsstelle das
relevante BIB dem Kleinanleger beim Vertrieb bereitstellt. Das BIB wird den
Kleinanlegern ohnehin auf elektronischem Wege zur Verfugung gestellt, was
die Speicherung und Reproduzierung nach Belieben ermdéglicht. Nach Bran-
chenangaben mdssten allein fir den deutschen Markt circa 2 Millionen BIB
eingestellt werden, was ohne echten Nutzen flr Kleinanleger auf Seiten der In-
stitute unverhaltnisméaiiige Kosten (Burokratie und Server-Speicherkapazitaten)
verursachen wirde.
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Der Bundesrat bewertet die von der Kommission vorgeschlagene Veroffent-
lichungspflicht auf der Webseite der Vertriebsstelle als nicht sachgerecht und
fordert die Moglichkeit einer zentralen Informationsbereitstellung auf der Web-
seite des PRIIP-Herstellers sowie die Mdoglichkeit einer optionalen Informa-
tionsbereitstellung auf Kundenwunsch an den Vertriebsstellen.

Der Bundesrat schlagt fir das Massenprodukt ,,Sparplane* vor, bei Anderungen
des Basisinformationsblatts auf die Bereitstellung aktualisierter Basisinformati-
onsblatter zu verzichten und den Kunden, wie von den europdischen Aufsichts-
beh6rden vorgeschlagen, einen Link zum Abruf der aktualisierten Fassungen
bereitzustellen.

Der Bundesrat sieht die geplante Ausweitung der Befugnisse der Europdischen
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) und der Europdischen Auf-
sichtsbehorde fir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersvorsorge
(EIOPA) kritisch. Insbesondere die geplante Erméchtigung der Aufsichtsbehor-
den, die Vorgaben fiir die gesamten Inhalte des PRIIP-Basisinformationsblatts
erneut zu Uberarbeiten, erscheint zu weitreichend; stattdessen sollte eine Be-
schrankung auf die neu eingefiihrten VVorgaben erfolgen.

Der Bundesrat erachtet den vorgesehenen Umsetzungszeitraum von
sechs Monaten fir deutlich zu restriktiv und mit Blick auf die fur die Finanz-
wirtschaft damit verbundenen massiven Aufwendungen unangemessen belas-
tend. Er spricht sich stattdessen fur einen Umsetzungszeitraum von mindestens
zwolf Monaten aus. Im Hinblick auf eine bessere Planbarkeit von Anpassungen
sollten diese nur einmal jahrlich zum Stichtag 1. Januar vorgenommen und
damit auf unterjédhrige Anpassungen verzichtet werden.

B

Der federfihrende Ausschuss fur Fragen der Europaischen Union

empfiehlt dem Bundesrat, von der Vorlage geméald 8§ 3 und 5 EUZBLG Kennt-
nis zu nehmen.



