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Die Testberatungen zur Untersuchung von Beratungsprotokollen im Finanzvertrieb von Ban-
ken wurde durch eine Foérderung der Deutschen Stiftung Verbraucherschutz ermdglicht. Wir
danken der Stiftung fur die erfolgreiche Zusammenarbeit.

Ziel der Stiftung ist es, die Verbraucherarbeit in

DQUtSChe St I ftung Deutschland zu starken. Die Stiftung fordert Projek-
A\ Verbraucherschutz te die verbraucher informieren, beraten und wei-

terbilden. Sie ermdglicht es, Verbraucherinteressen
durchzusetzen und die Stellung des Verbrauchers in der sozialen Marktwirtschaft zu verbes-
sern.

Das Untersuchungsdesign zu den Testberatungen wurde
durch die Initiative Finanzmarktwachter gemeinsam mit
dem institut fur finanzdienstleistungen (iff) entwickelt. institut fur

Die Testberatungen wurden durch das institut fur finanz-  finanzdienstleistungen e.V.
dienstleistungen durchgefuhrt.

Die durch die Testberatungen generierten Bankenproto- verbraucherzentrale @

kolle wurden im Rahmen der Initiative Finanzmarktwach-

ter durch die Verbraucherzentralen und den Verbrau- Initiative Finanzmarktwachter
cherzentrale Bundesverband ausgewertet und aus den

Ergebnissen wurden entsprechende Schlussfolgerungen

gezogen.
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1. Zusammenfassung und Ausblick

Der Gesetzgeber hat auf die in jungster Zeit zunehmende Kritik an nicht bedarfsgerechter
Finanzberatung und dem dadurch verursachten volkswirtschaftlichen Schaden reagiert, in-
dem er eine Reihe von Mal3nahmen ergriffen hat. Eine dieser Malinahmen zum Schutz der
Verbraucher vor Fehlberatung ist eine Protokollpflicht der Anlageberatung, welche seit dem
01.01.2010 gilt. Die Umsetzung der Pflicht zur Protokollierung haben die Verbraucherzentra-
len mit der vorliegenden Analyse wiederholt untersucht.

Ausgangspunkt fur die Untersuchung sind die Erfahrungen aus der Bratungspraxis der Ver-
braucherzentralen. Die bisherigen Beobachtungen begrinden die Annahme, dass die Ziele
der Protokollpflicht, das Beratungsgesprach richtig wiederzugeben und so vor Falsch- und
Fehlberatung zu schiitzen nicht erreicht werden. Dieser begriindeten Annahme geht die vor-
liegende Untersuchung der Initiative Finanzmarktwachter der Verbraucherzentralen und des
Verbraucherzentrale Bundesverbands Evidenz schaffend weiter auf den Grund.

Die Datenerhebung erfolgte geman der Methode Mystery Shopping durch das institut fur
finanzdienstleistungen e.V. (iff). Das iff hat im Auftrag der Initiative Finanzmarktwéchter 50
Beratungsgesprache bei 50 Kreditinstituten zwischen September 2011 und Februar 2012
durchgefihrt. Alle Tester wurden mit einer standardisierten ,Legende” ausgestattet. So ist fur
alle Finanzberater grundsétzlich die gleiche Beratungssituation gegeben. Es fand stets eine
zu dokumentierende Anlageberatung statt.

Die Auswertung der Fallstudie erfolgte durch die Initiative Finanzmarktwachter. Zentrales
Ergebnis der Untersuchung ist, dass die Protokollierung der Anlageberatung in ihrer jetzigen
Praxis nicht geeignet ist, den Ablauf und die Inhalte der Beratungsgesprache vollstandig und
richtig wiederzugeben. Damit ist auch in Zweifel zu ziehen, dass die vom Gesetzgeber for-
mulierten Ziele eines besseren Anlegerschutzes hiertiber gewahrleistet werden kdnnen. So
enthielt kein einziges Protokoll alle relevanten Informationen. Weitere Ergebnisse sind:

- In 55 Prozent der Félle wurden entweder die Einnahmen oder die Ausgaben
falsch dokumentiert oder fehlten ganzlich.

- Vermdgen und Verbindlichkeiten wurden nur in einem Fall vollstéandig doku-
mentiert. In allen anderen Fallen fehlt die Dokumentation, ist unvollstandig
oder fehlerhaft.

- Die Wertpapiere, die Gegenstand und Anlass der Beratung waren, tauchen
in rund 90 Prozent der Félle in der Dokumentation der Vermdgensverhaltnis-
se nicht auf. Sie wurden meist undifferenziert als Summe (Eurobetrag) in das
Beratungsprotokoll aufgenommen.

- Das Anliegen des Testkunden, Informationen tber die Méglichkeiten 6kolo-
gisch orientierter Geldanlagen zu erhalten, wurde in 69 Prozent der Falle
nicht dokumentiert.

- Kein einziges Institut hat die Risikobereitschaft gemaR der ,Legende®, das
hei3t gemal der Angaben des Testkunden dokumentiert. In allen von den
Kreditinstituten gewahlten Formulierungen handelt es sich um willkirliche
Begriffe zur Beschreibung der Risikobereitschaft, die keinen Aussagewert
besitzen.

- Kenntnisse und Erfahrungen waren in 64 Prozent der Félle falsch angege-
ben oder fehlten ganzlich.

- In 88 Prozent der untersuchten Falle wird in den Protokollen zwar etwas an-
gefuihrt, was als Begriuindung der Anlageempfehlung behauptet wird. In 54
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Prozent dieser Falle handelt es sich bei den Begriindungen aber lediglich um
Textbausteine ohne Bezug zur Anlageempfehlung.

- Eine Dokumentation der Dauer der Beratung erfolgte zwar in 79 Prozent
Prozent der Falle. Dabei wurden aber in 79 Prozent dieser Falle lediglich un-
genaue Intervalle von zum Beispiel ,30 bis 60 Minuten® oder ,uber 1 Stunde®
angegeben.

- Informationen Uber die Hohe der anfallenden Kosten der einzelnen empfoh-
lenen Produkte wurden in 71 Prozent der Félle weder in Euro noch in Pro-
zent im Protokoll angegeben.

- Eine Unterschrift des Verbrauchers ist in 40 Prozent der Beratungsprotokolle
vorgesehen, wenngleich der Gesetzgeber ausdricklich nur den Berater zur
Unterschrift verpflichtet.

Die Ergebnisse dieser Untersuchung belegen, dass die Protokollpflicht in ihrer praktischen
Umsetzung weder den Gesprachsablauf vollstandig und richtig wiedergibt noch fur die Nach-
vollziehbarkeit der Empfehlung geeignet ist und damit auch nicht als belastbarer Beleg fur
den Nachweis einer Falschberatung dienen kann.

Darlber hinaus deckt die Untersuchung auch Mangel in der Aufsicht Giber Kreditinstitute auf.
Denn in rund 20 Prozent der Falle haben die getesteten Kreditinstitute Beratungsprotokolle
trotz Nachfrage des Verbrauchers nicht ausgehéandigt. Die Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht hat zwar das Mandat, die Einhaltung der einschlagigen Gesetze durch die
Kreditinstitute sicherzustellen. Allerdings fehlt ihr der Zugang zu Informationen tber das tat-
sachliche nicht gesetzeskonforme Marktverhalten der Anbieter gegeniiber den Verbrau-
chern.

Da ein Beratungsprotokoll im Streitfall vom Verbraucher herangezogen werden kann, um
dem Kreditinstitut Falschberatung nachzuweisen, haben Banken und Sparkassen naturge-
maf ein eigenes Interesse daran, die Protokollierung der Beratung so zu gestalten, dass
diese mdgliche Haftungsrisiken aus einer Fehlberatung minimiert. Im Ergebnis entsteht da-
durch die Gefahr, dass durch die Protokolle das genaue Gegenteil von dem erreicht wird,
was sie nach dem Willen des Gesetzgebers bewirken sollten. Erleichtert wird die Einfluss-
nahme auf den Protokollinhalt dadurch, dass es in den Details wenig verbindliche Vorschrif-
ten fur die Ausgestaltung der Protokolle gibt. In der Praxis kénnen diese Regulierungsliicken
von den Anbietern ausgenutzt werden, um gerade in den besonders kritischen Punkten einer
Anlageberatung — Risikotragfahigkeit, finanzielle Situation, Ziele, Kenntnisse und Erfahrun-
gen der Anleger - eine unscharfe und in ihren Begrifflichkeiten dehnbare Art der Dokumenta-
tion zu wahlen.

Wenn die Beratungsprotokolle ihrer Informations- und entscheidungsunterstiitzenden Funkti-
on gerecht werden sollen, dann bedarf es einer gesetzlichen Reform hinsichtlich der Ausge-
staltung der Protokolle. Es musste in verbindlicher und detaillierter Weise festgelegt werden,
welche Informationen Uber den Anleger und die beratenen Produkte im Beratungsprotokoll
zu dokumentieren und in welcher Konkretion diese Informationen jeweils anzugeben waren.
Handlungsleitend missten dabei insbesondere die Ziele der Vollstéandigkeit und der eindeu-
tigen Nachvollziehbarkeit der Protokolle sein. Auf diese Weise wirden zugleich Standards
fur den Inhalt und Ablauf des Beratungsprozesses selbst gesetzt. Eine solche vertiefte Regu-
lierung der Beratungsprotokolle, die Anforderungen an einzelne Beratungsprozesse bis ins
Detail vorgibt, wiirde den Anlegern eine bessere Grundlage fur die eigene Entscheidungsfin-
dung liefern und es ihnen gleichzeitig erleichtern, mdgliche Unstimmigkeiten in den Protokol-
len zu entdecken. Sie wirde aber keinen hinreichenden Schutz bieten, da sie keine Gewahr
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bietet, dass diese Dokumentation auch den tatsachlichen Verlauf des Gesprachs wiedergibt.
.Beratung® im Finanzvertrieb ist immer auch Verkauf! Angesichts der gerade in dieser Hin-
sicht festgestellten Mangel aufgrund weiterer 6konomischer Anreize und vorhandener Infor-
mationsasymmetrien bedarf es daher nach Uberzeugung der Initiative Finanzmarktwachter
grundlegendere Malinahmen, um den Interessen der Verbraucher, die Finanzberatung in
Anspruch nehmen, tatséchlich Rechnung zu tragen. Dies gilt umso mehr flr Beratungen zu
Daseinsvorsorge im Alter, da hier der Gesetzgeber eine besondere Verantwortung fir seine
Birger tragt.

Wir fordern die Bundesregierung, insbesondere die mit der Aufsicht beauftragte BaFin dazu
auf, folgenden Fragestellungen nachzugehen:

1.

Mit welchen konkreten Standardisierungsmaf3nahmen in der Protokollie-
rung lassen sich die von uns identifizierten Ungenauigkeiten, insbesonde-
re hinsichtlich der Risikotragfahigkeit, finanziellen Situation, Ziele, Kennt-
nisse und Erfahrungen der Anleger I6sen?

Wie wurden die Finanzberater in Kreditinstituten zur Protokollierung ge-
schult und sind die Schulungen als ausreichend zu betrachten, um einer
vollstandigen, verlasslichen und nachvollziehbaren Protokollierung der
Beratung gerecht werden zu kénnen? Welche Anforderungen stellt die
BaFin an entsprechende Qualifizierungsmafinahmen inhaltlich und me-
thodisch?

Wie haben andere Mitgliedsstaaten der EU auf Missstande in der Finanz-
beratung reagiert und in welcher Weise kdnnte Deutschland von diesen
Erfahrungen profitieren?

Welche Mdoglichkeiten sieht die BaFin, fir den Verbraucher negativ wir-
kende Anreize (wie Vertriebs- und Haftungsfreizeichnungsanreize) in der
Finanzvermittlung abzustellen, zumindest zu minimieren?

Wie stellt die Bundesregierung sicher, dass die BaFin auch Informationen
Uber nicht gesetzeskonformes Anbieterverhalten, wie die Verweigerung
der Aushéandigung von Beratungsprotokollen erhalt?
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1. Motivation

Der Gesetzgeber hat auf die in jungster Zeit zunehmende Kritik an nicht bedarfsgerechter
Finanzberatung und dem dadurch verursachten volkswirtschaftlichen Schaden reagiert, in-
dem er eine Reihe von MalRnahmen ergriffen hat. Eine dieser Malinahmen ist eine Protokoll-
pflicht von Beratungen zu Wertpapieren (Anlageberatung).

Die Pflicht zur Erstellung eines Beratungsprotokolls gilt seit dem 01.01.2010. In dem ent-
sprechenden Gesetzentwurf der Bundesregierung (BT-Drs 16/12814) werden folgende
Grunde fur die Einfuhrung einer Protokollpflicht angefuhrt:

¢ Die bei den Instituten vorhandenen Unterlagen geben hingegen oft keinen
Aufschluss Uber den Hergang und die abschlieRenden Empfehlungen des
eigentlichen Beratungsgesprachs. Es ist fur die Aufsichtsbehdrde in der
Regel nicht nachprifbar, ob ein Berater den Kunden beispielsweise durch
Ubertreiben der Renditechancen oder Verschweigen der Risiken tiberredet
hat, sich fir eine hohere als die zunachst angestrebte Risikoklasse zu ent-
scheiden.”

e Esist flr die Bundesanstalt auch kaum festzustellen, ob ein Anlageberater
dem Kunden etwa empfohlen hat, davon abzusehen, ein Finanzinstrument
aus dem Kundendepot zu verkaufen, obwohl der Kunde Beflrchtungen im
Hinblick auf eine Erhéhung der Verlustrisiken gedul3ert hat. Dieser Praxis
soll mit dem Beratungsprotokoll entgegengewirkt werden.*

¢ _Im Streitfall kann das Protokoll als Beweismittel dienen.”

e ,Der Kunde kann damit das Beratungsgesprach auswerten und wird in die
Lage versetzt, auf der Grundlage des Protokolls eine fundierte Anlageent-
scheidung zu treffen.”

e ,Mit dem neuen Absatz 2b erhalt der Kunde einen Anspruch gegen das
Wertpapierdienstleistungsunternehmen auf Herausgabe einer Ausfertigung
des Protokolls nach Absatz 2a. Damit wird es ihm erleichtert, etwaige zivil-
rechtliche Anspriiche gegen das Unternehmen zu prifen und durchzuset-

zen.

Der Erfolg der Protokollpflicht bei Anlageberatungen muss sich an den Zielen des Gesetzge-
bers, die er in der Gesetzesbegrindung genannt hat, messen lassen. Eine solche Evaluation
ist vor allem auch gegeben, weil mit dem Gesetz zur Novellierung des Finanzanlagenvermitt-
ler- und Vermogensanlagenrechts die Protokollpflicht ab 01.01.2013 auf sogenannte freie
Finanzvermittler ausgeweitet wird. Zukiinftig haben also auch Vermittler von geschlossenen
Fonds und unternehmerischen Beteiligungen ihre Beratungen zu protokollieren.

Anlass fir diese Untersuchung sind die Erfahrungen aus der Bratungspraxis und eine Aus-
wertung von Beratungsprotokollen, welche der Verbraucherzentrale Bundesverband und die
Verbraucherzentralen am 22.11.2010 vorgestellt hatten.! Seit dieser Verdffentlichung haben
die Verbraucherzentralen die Praxis der Anbieter weiter kritisch beobachtet.

! Vgl. ,Protokolle in Banken zur Dokumentation von Anlageberatungen - Eine Untersuchung des Verbraucher-
zentrale Bundesverbands und der Verbraucherzentralen®,
http://www.vzbv.de/cps/rde/xbcr/vzbv/beratungsprotokolle untersuchung 22 11 2010.pdf
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Im Rahmen der Verbraucherfinanzberatung der Verbraucherzentralen zeigen sich regelma-
RBig Widerspriche zwischen den Angaben der Beratungsprotokolle der Anbieter und den An-
gaben, die Verbraucher den Verbraucherzentralen gegentiber machen. Zwar kann aus den
beobachteten Widerspriichen nicht unmittelbar geschlussfolgert werden, dass die Anbieter
den Sachverhalt absichtlich unwahr dokumentiert haben. Fakt ist jedoch, dass diese Wider-
spriche bestehen und sich zu Lasten der Verbraucher auswirken kénnen. Nachfolgende
Tabelle 1 stellt die wesentlichen Beobachtungen zum Inhalt der Anbieterprotokolle dar.

Teilaspekt des Beratungsgesprachs Beobachtungen

Finanzielle Verhaltnisse - ungenaue Angaben, weil intervallartig erfasst
- Kredite nicht oder ungenau dokumentiert

Anlageziele - oftmals Ankreuzoptionen, die unvollstandig sind und
nicht geeignet sind, die konkret genannten Ziele des
Ratsuchenden zu dokumentieren

- mangelhafte Definition von Anlagezielen, weil Ver-
wechslung mit Risikobereitschaft oder konkreten
Renditeerwartungen

- Unterstellung Verlustrisiken tragen zu kdnnen

Kenntnisse und Erfahrungen - grundsétzlich keine differenzierte Dokumentation
von Kenntnissen und Erfahrungen

- Tendenz, ,notwendige Kenntnisse und Erfahrungen®
zu unterstellen

Risikobereitschaft - Ankreuzoptionen, die stets eine Toleranz gegenuber
Risiken unterstellen

- ,Kein Wertschwankungsrisiko® ist keine Antwortopti-
on

- grundséatzlich keine Dokumentation konkreter maxi-
maler Verlustschwellen

- widerspriichliche Angaben, Verbraucher teilen Ver-
braucherzentralen keine Verlustbereitschaft mit,
wahrend Anbieter eine solche dokumentiert haben.

Begriindung der Anlageempfehlung - Ankreuzoptionen ohne Bezugnahme auf die konkre-
ten Eigenschaften des Produkts

- Verwendung von Textbausteinen zur Haftungsfrei-
zeichnung

Tabelle 1. Beobachtungen aus der Beratungspraxis der Verbraucherzentralen

Die bisherigen Beobachtungen der Verbraucherzentralen begriinden die Annahme, dass die
Ziele der Protokollpflicht nicht erfillt werden (siehe auch Anhang B). Dieser begriindeten
Annahme geht die vorliegende Untersuchung Evidenz schaffend weiter auf den Grund.

Im Folgenden ist der Bericht wie folgt aufgebaut. In Kapitel 3 folgt eine kurze Beschreibung
der Rechtsgrundlagen des Beratungsprotokolls, Kapitel 4 erlautert die angewandte Untersu-
chungsmethode. Die Ergebnisse der Untersuchung werden in Kapitel 5 ausfihrlich darge-
legt. Kapitel 6 gibt schlie3lich die aus den Ergebnissen abzuleitenden Schlussfolgerungen
wieder.
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2. Rechtsgrundlage des Beratungsprotokolls

Die Begriffe Beratungsprotokoll und Beratungsdokumentation werden im Zusammenhang mit
den einschlagigen Vorschriften fir die Anlageberatung oft synonym verwandt. Im Rahmen
dieser Untersuchung gehen wir auf die unterschiedliche Bedeutung beider Begriffe nicht na-
her ein, da der Gesetzgeber sie auch nicht klar definiert hat, grenzen aber zur Klarstellung
folgendermal3en ab:

Ein Protokoll halt oder legt fest, zu welchem Zeitpunkt oder in welcher Reihenfolge wel-
cher Vorgang durch wen oder durch was veranlasst wurde.? Es gibt den Gespréchsverlauf
damit chronologisch wider. Ein Beratungsprotokoll ohne Informationsverlust kommt einer
technischen Aufzeichnung gleich.

Unter einer Dokumentation hingegen versteht man die Nutzbarmachung von Information
zur weiteren Verwendung.? Sie fasst also den wesentlichen Inhalt des Beratungsge-
sprachs geordnet zusammen.

Bei den Schriftstlicken der Kreditinstitute, welche im Rahmen von Anlageberatungen ange-
fertigt werden, handelt es sich nach dieser Definition um Dokumentationen, auch wenn im
Gesetz der Begriff Protokoll verwandt wurde.

Mal3gebliche Rechtsgrundlage fir die Protokollierung von Anlageberatungen ist das Wertpa-
pierhandelsgesetz, wo es in 834, Absatz 2a heil3t:

(2a) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen muss Uber jede Anlageberatung bei ei-
nem Privatkunden ein schriftliches Protokoll anfertigen. Das Protokoll ist von demjenigen
zu unterzeichnen, der die Anlageberatung durchgefiihrt hat; eine Ausfertigung ist dem
Kunden unverzlglich nach Abschluss der Anlageberatung, jedenfalls vor einem auf der
Beratung beruhenden Geschéftsabschluss, in Papierform oder auf einem anderen dauer-
haften Datentrager zur Verfligung zu stellen.

Ferner heil3t es in 831, Absatz 4:

(4) Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen, das Anlageberatung oder
Finanzportfolioverwaltung erbringt, muss von den Kunden alle Informationen einholen
Uber Kenntnisse und Erfahrungen der Kunden in Bezug auf Geschéfte mit bestimmten Ar-
ten von Finanzinstrumenten oder Wertpapierdienstleistungen, tiber die Anlageziele der
Kunden und Uber ihre finanziellen Verhaltnisse, die erforderlich sind, um den Kunden ein
fur sie geeignetes Finanzinstrument oder eine fir sie geeignete Wertpapierdienstleistung
empfehlen zu kdnnen. Die Geeignetheit beurteilt sich danach, ob das konkrete Geschét,
das dem Kunden empfohlen wird, oder die konkrete Wertpapierdienstleistung im Rahmen
der Finanzportfolioverwaltung den Anlagezielen des betreffenden Kunden entspricht, die
hieraus erwachsenden Anlagerisiken fir den Kunden seinen Anlagezielen entsprechend
finanziell tragbar sind und der Kunde mit seinen Kenntnissen und Erfahrungen die hieraus
erwachsenden Anlagerisiken verstehen kann. Erlangt das Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen die erforderlichen Informationen nicht, darf es im Zusammenhang mit einer
Anlageberatung kein Finanzinstrument empfehlen oder im Zusammenhang mit einer
Finanzportfolioverwaltung keine Empfehlung abgeben.

2 http://de.wikipedia.org/wiki/Protokoll
3 http://de.wikipedia.org/wiki/Dokumentation
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Nahere Bestimmungen zu den Aufzeichnungspflichten enthélt die Verordnung zur Konkreti-
sierung der Verhaltensregeln und Organisationsanforderungen fur Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen (WpDVerOV), wo es in 8§ 14 heil3t:

(2) Unbeschadet der im Wertpapierhandelsgesetz und in der Verordnung (EG) Nr.
1287/2006 ausdricklich normierten Aufzeichnungs- und Dokumentationspflichten sind
nach § 34 Abs. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes insbesondere aufzuzeichnen:

1. die Identitat des Kunden und der Personen, die im Auftrag des Kunden handeln, soweit
notwendig zuséatzlich die ldentitat der Kunden, deren Auftrage in einem Geschaft zusam-
mengefasst wurden, sowie vorbehaltlich des Absatzes 8 die Merkmale oder die Bewer-
tung als professioneller Kunde oder geeignete Gegenpartei im Sinne des § 31a Abs. 2
Satz 2 Nr. 2, Abs. 4 Satz 2 oder Abs. 7 des Wertpapierhandelsgesetzes,

2. der Umstand, ob das Geschéft ganz oder teilweise im Rahmen der
Finanzportfolioverwaltung erbracht wurde,

3. die Kundeninformationen nach 8§ 31 Abs. 3 des Wertpapierhandelsgesetzes,

4. Nachweise der regelmaRigen Uberprifung der Ausfiilhrungsgrundsétze nach § 33a des
Wertpapierhandelsgesetzes und

5. die Umstande, aus denen sich ergibt, dass eine Zuwendung im Sinne des § 31d Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes darauf ausgelegt ist, die Qualitat der fur die
Kunden erbrachten Dienstleistungen zu verbessern.

[...]
(6) Das Protokoll nach § 34 Absatz 2a Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes hat voll-
standige Angaben zu enthalten Uber

1.den Anlass der Anlageberatung,
2.die Dauer des Beratungsgesprachs,

3.die der Beratung zugrunde liegenden Informationen uber die personliche Situation des
Kunden, einschlie3lich der nach § 31 Absatz 4 Satz 1 des Wertpapierhandelsgesetzes
einzuholenden Informationen, sowie Uber die Finanzinstrumente und Wertpapierdienst-
leistungen, die Gegenstand der Anlageberatung sind,

4.die vom Kunden im Zusammenhang mit der Anlageberatung geauf3erten wesentlichen
Anliegen und deren Gewichtung,

5.die im Verlauf des Beratungsgesprachs erteilten Empfehlungen und die fiir diese Emp-
fehlungen genannten wesentlichen Grunde.

10
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3. Methodik

Die Datenerhebung erfolgte gemanR der Methode Mystery Shopping. Mystery Shopping wird
generell zur Analyse der Servicequalitat von Dienstleistungen im Rahmen des Kaufprozes-

ses (z.B. Verkaufsberatung) eingesetzt (WILSON 1998). Diese Methode simuliert den Bera-

tungsprozess, das heif3t Personen agieren in Beratungssituationen so, als ob sie gewohnli-
che Verbraucher waren, tatsachlich ist der Hintergrund ihres Handelns aber die Datenerhe-
bung (BROWN, Sopp, GOULD 1997).

Im Gegensatz zu traditionellen Erhebungsverfahren wird Mystery Shopping in geringer Fall-
zahl durchgefihrt: Ein Mystery Shopper wird im Allgemeinen nur ein- oder zweimal den An-
bieter aufsuchen, um die gewiinschten Daten zu erheben. Damit stellt sich die Frage der
Reliabilitat der Messung (d.h., inwieweit die Ergebnisse personen- und zeitpunktunabhéngig
sind). Im Rahmen der Datenerhebung wird davon ausgegangen, dass jeder Verbraucher ein
Recht auf eine bedarfsgerechte Beratung hat. Ergebnisse, die mit dieser Methode gewonnen
werden, werden daher grundsatzlich als aussagekraftig angesehen (WILSON 1998).

1.1. Testaufbau

Die Tester haben einen Termin fur eine Anlageberatung vereinbart. Als Anlass gaben sie an,
ihr Wertpapierdepot sinnvoll strukturieren und gegebenenfalls zu dem Anbieter wechseln zu
wollen. Es wurde kein weiterer Beratungsbedarf zu Finanzdienstleistungen signalisiert, so
dass es allein um die Beratung zum bestehenden Vermogen ging.

Das Szenario war im Vergleich zu Tests von Beratungsqualitit einfach konstruiert, da das
Hauptaugenmerk hier auf der Dokumentation des Beratungsgesprachs lag. Untersuchungs-
zeitraum war September 2011 bis Februar 2012.

1.2. Auswabhl der Institute

Die Auswahl der zu testenden Banken und Sparkassen sollte ein reprasentatives Abbild der
wichtigsten Institute ergeben, welche in GroRRstadten und Ballungsgebieten der Bundesre-
publik Deutschland eine umfassende Anlageberatung anbieten (Grundgesamtheit). Die 50
Tests wurden auf acht Grol3stadtregionen in unterschiedlichen Gegenden Deutschlands ver-
teilt. Einbezogen wurden die Gro3rdume Hamburg, Bremen, Berlin, KéIn/Disseldorf, Stutt-
gart, Frankfurt, Minchen sowie Hannover. Auf die Bestimmung der Testregionen folgte die
Auswahl der konkreten Institute. Die Auswahl wurde aufgrund des bundesdeutschen Markt-
anteils und der Wichtigkeit im Retail-Geschaft getroffen. Zugleich wurde die Auswahl auf die
verschiedenen Marktbereiche (Banken, Sparkassen, Genossenschaftsbanken) verteilt, wo-
bei bedeutsame regionale Institute mit einzubeziehen waren.

1.3. Testerprofil und -schulung

Das Testerprofil entsprach gut verdienenden, tberdurchschnittlich vermégenden und wech-
selbereiten Bankkunden. Daher wurden Tester im Alter zwischen 35 und 55 Jahren gesucht,
die aufgrund ihres Berufs bzw. beruflichen Erfahrung glaubhaft einen wechselbereiten, ver-

mogenden Bankkunden darstellen konnten. Insgesamt waren zehn Tester in den acht Regi-
onen im Einsatz. Alle Tester erhielten fir den konkreten Fall vorab eine Schulung durch das
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iff, in welcher unter anderem Testablauf und Gespréachsleitfaden durchgesprochen sowie
Fragen der Probanden beantwortet wurden.

Die Tester wurden geschult, ihnre Haushaltssituation im Beratungsgesprach dem Berater von
sich aus im Detail offenzulegen. Im Anschluss an die Schulung wurde von allen Testern ein

Pre-Test bei einem Institut verlangt, dessen Ergebnisse keinen Eingang in die Studie gefun-
den haben.

1.4. Legende der Tester

Im Rahmen der Untersuchung zur Umsetzung der Beratungspflicht wurden alle Tester mit
einer standardisierten ,Legende” ausgestattet. Dieses Vorgehen schliel3t den Einfluss unter-
schiedlicher individueller Verbrauchersituationen (finanzielle Verhaltnisse, Anlageziel, Kennt-
nisse, etc.) auf die Untersuchungsergebnisse (Qualitat der Dokumentation) aus.

Mit der Legende ausgestattet, begaben sich die Tester in die Beratungssituation. So war fir
alle Finanzberater grundsatzlich die gleiche Beratungssituation gegeben. In dieser Situation
war die Beratung stets in gleicher Weise und vorherbestimmt zu dokumentierten.

Die Testpersonen sind mit ihren eigenen Personalien und Daten sowie dem echten Beruf in
das Gesprach gegangen. Lediglich die Haushaltsituation wurde vorgegeben. Die Legende
der Testperson umfasste folgende Merkmale:

e Einnahmen und Ausgaben pro Monat
o Vermdgen und Verbindlichkeiten:
o Tagesgeld mit bestimmtem Guthaben
o Eigenheim mit bestimmter Wertangabe
o Vermietete Immobilie mit bestimmter Wertangabe
@]

Konkretes Wertpapierdepot mit bestimmten Wertpapieren, darunter Einzelak-
tien und Investmentfonds verschiedener Anlageklassen

Fondspolice als Altersvorsorge kombiniert mit Absicherung gegen Berufsunfa-
higkeit

Betriebliche Altersvorsorge

Girokonto mit bestimmtem Guthaben

Bausparvertrag zur Anlage von vermégenswirksamen Leistungen

Nicht bérsengehandelte Genussrechte eines Unternehmens

Darlehen fir vermietete Immobilie

o

o O O O O

e Anlass der Beratung: Uberpriifung der Wertpapiere im Depot
e Anlageziel: langfristiger Vermogensaufbau, attraktive Rendite

¢ Anlagehorizont: eine konkrete Verwendung fur das Vermdgen gibt es nicht, sodass
man sicher auf einige Jahre anlegen konne. Aus heutiger Sicht gibt es in den néachs-
ten 20 Jahren keinen besonderen Liquiditatsbedarf.

e Sonstige Anliegen: interessiert an 0kologischen Geldanlagen

¢ Risikobereitschaft: wahrend der Anlagedauer Verluste hinnehmbar (bis zu 50 Pro-
zent), langfristig sollte eine positive Rendite erzielt werden

e Kenntnisse: Verbraucher kennt Begriffe verschiedener Produkte, weild aber im Ein-
zelnen nicht, wie sie genau funktionieren

e Erfahrungen: wenig Erfahrung. Man hat sich da ganz auf den Berater verlassen

12
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1.5. Durchfihrung des Mystery Shoppings

Mit der Durchflihrung des Mystery Shoppings war das institut fur finanzdienstleistungen e.V.
(iff) beauftragt. Das iff hat deutschlandweit 62 Beratungstermine (ohne Berucksichtigung der
durchgefuhrten Pre-Tests) bei verschiedenen Kreditinstituten vereinbart. 50 Beratungsge-
sprache wurden fur die Auswertung verwendet. Bei den 12 nicht bewerteten Tests kam es
nicht zu einer Beratungssituation im oben genannten Sinne und sie haben daher keinen Ein-
gang in das Ergebnis gefunden, sondern es blieb bei allgemeinen Erlauterungen und Erkl&-
rungen ohne konkrete Empfehlungen zu Wertpapiergeschaften. Eine Ubersicht der geteste-
ten Institute ist in Anhang B dargestellt.

Die Testpersonen haben im Beratungsgesprach ihre ,Legende” mitgeteilt. Sodann wurde
eine Anlageberatung durchgefiihrt, das heif3t, es wurde konkret einzelne Wertpapiere be-
sprochen und Empfehlungen zum Kauf, Halten oder Verkaufen von einzelnen Wertpapieren
ausgesprochen.

Die Tester sollten um konkrete Empfehlungen zu dem Depot bitten. Diese sollten entweder
im Gesprach selbst, durch Nachsenden des Vorschlags per Post oder im Rahmen eines
zweiten Gesprachs zur Verfigung gestellt werden. Von den getesteten Beratern wurde er-
wartet, mit einem eventuellen Depotwechsel eine konkrete Bewertung und gegebenenfalls
Neustrukturierung des Depots anzubieten und dabei in nachvollziehbarer Weise zu empfeh-
len, einige Wertpapiere umzuschichten.

Die Testpersonen haben in jedem Fall aktiv nach einer Beratungsdokumentation gefragt.

Mit dem iff wurde vereinbart, dass Anbieter, die Beratungsprotokolle nicht aushandigen, nicht
offentlich genannt werden, um die Anonymitat der Testpersonen, die alle unter Klarnamen
aufgetreten sind, zu wahren.

13
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4. Ergebnisse

Ingesamt wurden in 42 von 50 Beratungssituationen Protokolle ausgehandigt. In acht Fallen
wurden die Beratungsprotokolle trotz aktiver Nachfrage der Tester nicht ausgehéndigt. Diese
acht Beratungen kdnnen damit nicht in die detaillierte Auswertung eingehen.

Die zentrale Erkenntnis der Untersuchung ist, dass in keiner einzigen der vorliegenden 42
Beratungsdokumentationen alle vom Verbraucher gegebenen Informationen enthalten sind.
Zum Teil wurden auch falsche Angaben dokumentiert. Im Folgenden wird die Praxis der An-
bieter im Umgang mit den einzelnen zu dokumentierenden Informationen dargelegt.

1.6. Persdnliche Daten

Angaben zum Familienstand und Alter wurden in tber 90 Prozent der Félle nicht dokumen-
tiert. Die berufliche Tatigkeit wurde in 69 Prozent der Falle dokumentiert
(vgl. Tabelle 2).

Nicht dokumentiert dokumentiert

Familienstand 93% 7%
Alter 90% 10%
Tatigkeit 31% 69%

Tabelle 2: Dokumentation persodnlicher Daten (n=42)

Da der Gesetzgeber nicht explizit verlangt, dass diese Angaben erhoben oder dokumentiert
werden, ist das Ergebnis nicht verwunderlich. Relevant sind die Daten fur die Beratung des-
halb, weil sich aus der Art der beruflichen Tatigkeit Anhaltspunkte fur Risiken, welche die
zuklnftigen Einnahmen betreffen, ergeben kénnen. Diese schwanken etwa bei Selbstandi-
gen oft starker als bei Festangestellten. Bei befristeten Arbeitsverhaltnissen oder bei ent-
sprechender Familienplanung besteht sogar das Risiko eines Wegfalls von Einkiinften. Diese
Informationen sind zwingend erforderlich, um eine individuell geeignete Anlageempfehlung
aussprechen zu kénnen. Das zeigt sich im Ubrigen auch daran, dass es gangige Praxis der
Kreditinstitute ist, all diese Angaben zu erheben, wenn sie selbst fir die Risiken, die aus ei-
ner fehlerhaften oder unvollstandigen Erhebung entstehen kénnen haften, so etwa bei der
Darlehensvergabe. Verbraucher, die Kredite aufnehmen, missen all diese Informationen und
noch viele mehr unter anderem per Steuerbescheide nachweisen. Hier tragt die Bank das
Risiko, wenn Verbraucher ihre Raten nicht mehr bezahlen kénnen, bei Altersvorsorgevertra-
gen hingegen tragt der Verbraucher die Risiken aus einem Storno.
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1.7. Einnahmen und Ausgaben

Die Testperson hat die konkrete Hohe der monatlichen Einnahmen und Ausgaben mitgeteilt.
Diese Angaben sind Teil der finanziellen Verhaltnisse, tber welche Angaben einzuholen
sind.

Nicht dokumentiert Fehlerhaft doku- Richtig doku-

mentiert mentiert

Einnahmen pro Monat 12% 14% 74%
Ausgaben pro Monat 17% 36% 48%
Einnahmen und Ausgaben pro Monat 14% 40% 45%

Tabelle 3: Dokumentation der Einnahmen und Ausgaben (n=42)

Insgesamt wurden lediglich in 45 Prozent der Falle sowohl die Einnahmen als auch die Aus-
gaben korrekt dokumentiert (vgl. Tabelle 3).

Nachfolgend aufgefuihrte Anbieter (vgl. Tabelle 4) haben Einnahmen beziehungsweise Aus-
gaben gar nicht oder fehlerhaft dokumentiert. Als Fehlerhaft sind die dokumentierten Anga-
ben dann zu bewerten, wenn sie von den vom Verbraucher mitgeteilten Angaben abweichen.
Haufig wurden beispielsweise die regelmaRigen finanziellen Verpflichtungen fehlerhaft mit
Null Euro angesetzt. In Tabelle 3 sind neben den Fallzahlen fehlender Dokumentation auch
Zahlen falscher Dokumentation dargestellt.

Fehlerhaft dokumentiert Nicht dokumentiert
Bankhaus von der Heydt GmbH & Co. KG Bankhaus Lobbecke AG
Berliner Sparkasse Kieler Volksbank eG

Deutsche Bank Privat und Geschéftskunden AG Kdlner Bank eG

Frankfurter Sparkasse Norisbank AG

Hamburger Volksbank eG Salzburg Miinchen Bank AG
Kreissparkasse Kéln Santander Consumer Bank AG

Minchner Bank eG

National-Bank AG

PSD Bank Nord eG
Raiffeisenbank Frechen-Hurth eG
Sparda-Bank Baden-Wirttemberg eG
Sparkasse KdélnBonn

Sparkasse Mecklenburg-Schwerin
Sparkasse Sudholstein
Stadtsparkasse Disseldorf
Targobank AG & Co. KGaA
Taunus Sparkasse

Tabelle 4: Fehlerhafte oder fehlende Angaben bei Einnahmen oder Ausgaben
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Eine Dokumentation der Angaben in Intervallen kann zwar bei korrekter Intervallgré3e richtig
sein, allerdings lassen Intervalle keine Riickschliisse auf monatliche Uberschiisse oder
Fehlbetrage zu. Nachfolgend ein Beispiel fur ein solches offenes Intervall (Abbildung 1), wo
obendrein die Mdglichkeit beziehungsweise die Voreinstellung, den konkreten Betrag zu do-
kumentieren, nicht genutzt wurde.

8.3 RegelméBiges Einkommen pro Monat
ia) Woraus wird regelméiges Einkommen bezogen?

i
I. NettogehaIURente |
b) W’e hoch smd diese Einkinfte mc—nathch msgesamt'? ;

1. uber 3 ODD Euro; bitte Betrag emgeben -

8 4 Regelmhmge Belastungan pro Monat z.B. Msete Unterhalt Kredltraten Versmherungsprﬁmiéh
'Wte hoch sind diese regelmaﬂlgen Be!aslungen im Mnnat in etwa? s .

D= {iber 2.000 Eu ro; bitte Betrag eingeben:
Abbildung 1: Einkommen und Ausgaben am Beispiel der Stadtsparkasse Munchen

1.8.  Vermdgen und Verbindlichkeiten

Die Testperson hat folgende Angaben zu Vermdgen und Verbindlichkeiten gemacht:
- Tagesgeld mit bestimmtem Guthaben
- Eigenheim mit bestimmter Wertangabe
- Vermietete Immobilie mit bestimmter Wertangabe

- Konkretes Wertpapierdepot mit bestimmten Wertpapieren, darunter Einzelaktien und
Investmentfonds verschiedener Anlageklassen

- Fondspolice als Altersvorsorge kombiniert mit Absicherung gegen Berufsunféahigkeit
- Betriebliche Altersvorsorge

- Girokonto mit bestimmtem Guthaben

- Bausparvertrag zur Anlage von vermdgenswirksamen Leistungen

- Nicht bérsengehandelte Genussrechte eines Unternehmens

- Darlehen fir vermietete Immabilie

Diese Angaben wurden lediglich in einem Fall vollsténdig dokumentiert. In allen 41 anderen
Fallen fehlt die Dokumentation oder sie ist fehlerhaft. In 8 der 41 Félle haben Kreditinstitute
das Vermogen ohne néhere Differenzierung als einen einzigen Betrag erfasst, 3-mal wider-
spruchsfrei und 5-mal fehlerhaft (Tabelle 5).

Anzahl

Erfassung in einer einzigen Summe 8
darunter: fehlerhaft (5)
darunter: widerspruchsfrei (3)
Differenzierung nach Vermdgenspositionen 34
darunter: unvollstandig (33)
darunter: vollstandig (1)

Tabelle 5: Dokumentation von Vermdgen und Verbindlichkeiten (n=42)
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Ein Beispiel fur eine unvollstandige Dokumentation gibt Abbildung 2 wieder. Die Targobank
AG fluhrt lediglich die ,bertcksichtigen“ Vermdgenswerte auf, nicht aber die vollstandigen. Es
handelt sich bei diesen ,beriicksichtigen® Vermégenswerte nur um einen Bruchteil des ge-
samten Vermogens, so dass die Titulierung dieser Protokollpassage mit ,lhre Situation® un-
zutreffend ist.

lhre Situation

In der folgenden Tabelle sind Ihre in die Planung einbezogenen Vermégenswerte aufgefihrt:

__I__!q_urdltat 32.000,00 €

Abbildung 2: unvollstandige Vermdgensaufstellung am Beispiel der Targobank AG

Ein weiteres Beispiel stellt die Dokumentation der Sparda-Bank Berlin eG dar. Dieses Institut
hat fur sdmtliche Vermogenswerte den Wert Null dokumentiert (Abbildung 3).

b) Vermbgenswerte
Bankguthaben 0,00 | EUR
Wertpapiere 0,00 | EUR
selbstgenutzte Immobilien _ 0,00 | EUR
fremdgenutzte immobilien 0,00 | EUR
sonstiges 0,00 | EUR
0,00 | EUR
0,00 | EUR
- Verbindlichkeiten A. 0,00 | EUR

Abbildung 3: Vermdgen und Verbindlichkeiten am Beispiel der Sparda-Bank Berlin eG

Ein drittes Beispiel ist die Dokumentation der Hamburger Volksbank. Sie dokumentiert eine
angebliche Unkenntnis Uber die finanziellen Verhéaltnisse (vgl. Abbildung 4).

iber detaillierte finanzielle Verh4ltnisse ist uns bisher nichts bekannt aufer die

Anlagen und Vermégenswerte von[ ] sowie das Immobilienvermdgen vorhanden
ist in Form eines geerbten Eigentumshauses und einer selbst bewohnten

Eigentumswohnung.

Abbildung 4: Finanzielle Verhéltnisse am Beispiel der Hamburger Volksbank eG
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Nachfolgende Tabelle 6 listet auf, welche Vermdgenspositionen wie haufig erfasst wurden.
Die Wertpapiere, die Gegenstand und Anlass der Beratung waren, tauchen in 90 Prozent der
Falle in der Dokumentation der Vermdgensverhéltnisse nicht auf. Sie wurden meist undiffe-
renziert als Summe (Eurobetrag) in das Beratungsprotokoll aufgenommen. Auch die beste-
hende betriebliche Altersvorsorge, Fondspolice, der Bausparvertrag und die nicht bérsenge-
handelten Genussrechte wurden in rund neun von 10 Fallen nicht notiert. Die Verbindlichkei-
ten wurden nur in jedem zweiten Fall Uberhaupt dokumentiert.

nicht richtig fehlerhaft

dokumentiert dokumentiert dokumentiert
Bausparvertrag zur Anlage von vermogenswirksa- 93% 5% 2%
men Leistungen
Wertpapiere 1, 2, 3, ... 88% 12% 0%
Betriebliche Altersvorsorge 88% 12% 0%
Fondspolice als Altersvorsorge kombiniert mit Ab- 86% 10% 5%
sicherung gegen Berufsunfahigkeit
Nicht brsengehandelte Genussrechte eines Un- 79% 21% 0%
ternehmens
Darlehen fiir vermietete Immobilie 50% 33% 17%
Girokonto mit bestimmtem Guthaben 48% 48% 5%
Vermietete Immobilie mit bestimmter Wertangabe 24% 71% 5%
Wertpapierdepot in einer Summe angegeben 19% 76% 5%
Tagesgeld mit bestimmtem Guthaben 12% 81% 7%
Eigenheim mit bestimmter Wertangabe 10% 83% 7%

Tabelle 6: Dokumentation von Vermdgen und Verbindlichkeiten (n=42)

Einige Anbieter verwenden, &hnlich wie bei den Einnahmen und Ausgaben, auch bei Vermo-
gen und Verbindlichkeiten Intervalle, welche die Aussagekraft stark schmalern und die
Nachvollziehbarkeit einer Einschatzung zur Tragfahigkeit von Risiken vermindern. Ein Bei-

spiel zeigt Abbildung 5.

B. Finanzielle Verhilinisse des Vertragspartners

8.1 Geld- und Wertpapiervermdgen

Wie hoch ist das derzeitige Geld- und Wertpapiervermdgen?

50.000 bis 100.000 Euro

8.2 Sonstiges Vermdgen z.B. Immobilienvermdgen

Weiterer Vermdgensbesitz? Wenn ja, wie hoch ist dieser in etwa?

[X] 250.000 bis 500.000 Euro

Abbildung 5: Beispiel der Kreissparkasse Minchen Starnberg Ebersberg
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1.9. Anlass der Beratung

Anlass fir das Beratungsgesprach war in der Untersuchung die Unzufriedenheit des Anle-
gers mit der Wertentwicklung einer bestimmten in Wertpapieren investierten Anlagesumme.
Die Initiative flr eine Beratung ging vom Anleger aus. Diese Wertpapiere sollten durch das
beratende Kreditinstitut tUberprift werden.

In rund der Halfte der Falle wurde der Gesprachsanlass auch so festgehalten
(Tabelle 7).

Nicht dokumentiert Richtig dokumentiert Fehlerhaft dokumentiert

Anlass 14% 50% 36%

Tabelle 7: Dokumentation des Anlasses (n=42)

Allerdings haben Kreditinstitute zugleich dokumentiert, dass alle Wertpapiere verkauft und
neu angelegt werden sollen. So schreibt die National-Bank AG etwa, dass das Depot kom-
plett umstrukturiert werden solle. Die Sparda-Banken Baden-Wrttemberg, Berlin, Hessen
und West etwa haben den Wunsch einer ,Neuanlage® unterstellt, wenngleich sie in der Pro-
tokollvorlage auch den korrekten Anlass ,Uberpriifung von Positionen® hatten auswahlen
kénnen (Abbildung 6).

1 Anlass der Anlageberatung
Die Beratung erfolgte auf Initiative E des Kunden Lj der Bank

f?] Neuanlage
Wiederanlage
"] Uberprifung von Pasitionen
J Sonstiges ! |

£,

Abbildung 6: Anlass der Beratung am Beispiel verschiedener Sparda-Banken

1.10. Anlageziele

Die Anlageziele der Testperson waren nicht besonders kompliziert. Mit dem Anlagebetrag
sollte langfristig Vermdgen aufgebaut werden, bei einer moglichst attraktiven Rendite. Dies
wurde in 83 Prozent der Falle richtig dokumentiert (vgl. Tabelle 8).

Nicht dokumentiert Richtig dokumentiert Fehlerhaft dokumentiert

Anlageziele/-wiinsche 14% 83% 2%

Tabelle 8: Dokumentation der Anlageziele (n=42)
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1.11. Anlagehorizont

Der Testkunde hat angegeben, dass es eine konkrete Verwendung flir das zu Uberprifende
Vermogen nicht gibt. Der Anlagehorizont betragt mehrere Jahre, eine vorzeitige Verfiigung
soll aber jederzeit mdglich sein. Der Anlagehorizont war in 76 Prozent der Falle richtig be-
schrieben (vgl. Tabelle 9).

Nicht dokumentiert Richtig dokumentiert Fehlerhaft dokumentiert

Anlagezeitraum 10% 76% 14%

Tabelle 9: Dokumentation des Anlagehorizonts (n=42)

Als fehlerhaft wurde die Dokumentation gewertet, wenn es etwa wie im Beispiel des Proto-
kolls der Raiffeisenbank Stidstormarn Mélln eG ohne weitere Begriindung heil3t, dass eine
Angabe zum Anlagehorizont ,entfallt”.

1.12. Sonstige Anliegen

Weiteres Anliegen des Testkunden war es, Informationen tber die Moglichkeiten 6kologisch
orientierter Geldanlagen zu erhalten. Hierzu war es in allen Fallen erforderlich, dass der Be-
rater diese Angabe in einem gesonderten Freifeld notiert, da es fir dieses Anliegen in kei-
nem Fall Ankreuzoptionen gab. Dies ist aber in 69 Prozent der Falle nicht geschehen (vgl.
Tabelle 10).

Nicht dokumentiert Richtig dokumentiert Fehlerhaft dokumentiert

Sonstige Anliegen 69% 26% 5%

Tabelle 10: Dokumentation sonstiger Anliegen (n=42)

Als fehlerhafte Angaben wurde die Dokumentation zu den sonstigen Anliegen dann gewertet,
wenn beispielsweise unterstellt wurde, dass der Depotinhalt auf eigenen Wunsch verkauft
werden solle (z.B. Kreissparkasse Kdln) oder dass der Verbraucher keine weiteren Angaben
zu seinen wesentlichen Anliegen gemacht hatte (z.B. Norisbank AG).

1.13. Risikobereitschaft

Die Tester waren mit einer Legende zur Risikobereitschaft ausgestattet. Sie haben mitgeteilt,
dass wahrend der Anlagedauer ein Verlust von 50 Prozent hinnehmbar sei, am Ende der
Anlagedauer aber ein Verlust ausgeschlossen sein solle. Kein Institut hat die Risikobereit-
schaft so dokumentiert (vgl. Tabelle 11).

Richtig dokumentiert Anders dokumentiert Nicht dokumentiert

Risikobereitschaft 0% 88% 12%

Tabelle 11: Dokumentation der Risikobereitschaft (n=42)
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Zwar ist die Bandbreite der von den Anbietern verwendeten Formulierungen zur Risikobe-
reitschaft groR. Allen ist allerdings gemeinsam, dass sie das konkrete Risiko, einen bestimm-
ten Anteil des Vermogens zwischenzeitlich zu verlieren, nicht dokumentieren. Die von den
Instituten jeweils gewahlten Formulierungen in Tabelle 12 zeigen dies deutlich. In allen Fal-
len handelt es sich um willkirliche, unprazise Begriffe, die keinen Aussagewert zur tatsachli-

chen Verlustbereitschaft besitzen.

Formulierung

Kreditinstitut

deutlich steigende Risiken

erhebliche Kursschwankungen und ggf. Kapitalverluste
geringe Verlustbereitschaft

gesteigerte Risiken

grof3ere Verlustrisiken, Schwerpunkt Anlagen mit erhoh-
tem Risiko

hohe Verlustrisiken, erhebliche Kursschwankungen
hohe Wertverluste méglich

hohere Risiken

Kursverluste mdglich

maRige bis teilweise starke Kursschwankungen und ggf.
Kursverluste

risikobereit, Sicherheit und Liquiditat werden héheren
Renditeerwartungen untergeordnet

risikobewusst
starke Kursschwankungen und Kapitalverluste
Toleranz gegeniiber Kursschwankungen

Risikobewusst, Verlustrisiken hinnehmen

Hypovereinsbank AG

Raiffeisenbank Sidstormarn Mélin eG
Norisbank AG

Bankhaus Lobbecke AG

Deutsche Bank Privat und Geschéftskunden AG

Sparkasse Elmshorn

Commerzbank AG

Bankhaus von der Heydt GmbH & Co. KG
Frankfurter Sparkasse

Berliner Volksbank eG
Hamburger Volksbank eG
Hannoversche Volksbank eG
Kiele Volksbank eG

Munchner Bank eG
Raiffeisenbank Frechen-Hiirth eG
Sparda-Bank Baden-Wurttemberg eG
Sparda-Bank Berlin eG
Sparda-Bank Hessen eG
Sudwestbank AG

Vereinigte Volksbank AG
Volksbank Liibeck eG

Volksbank Stuttgart eG

PSD Bank Nord eG
Sparda-Bank West eG

Santander Consumer Bank AG
BBBank eG
Toleranz gegeniber Kursschwankungen

Kreissparkasse Esslingen-Nirtingen eG
Kreissparkasse Koln

Kreissparkasse Miinchen Starnberg Ebersberg
Sparkasse zu Lubeck AG

Sparkasse Mecklenburg-Schwerin

Sparkasse Sudholstein

Stadtsparkasse Diisseldorf

Stadtsparkasse Miinchen

Taunus Sparkasse

Tabelle 12: Formulierungen der Kreditinstitute zur dokumentierten Risikobereitschaft, (n=42)
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Derartige willkurliche Begrifflichkeiten sind schon im Grundsatz nicht geeignet, den Ge-
sprachsinhalt wiederzugeben. Die Formulierungen lassen allesamt vollkommen offen, bis zu
welcher Grélenordnung solche Verluste mdglich sind. Die Dokumentationsvorlagen der
Kreditinstitute stellen eine geschlossene, begrenzte Auswahl an Antwortoptionen zur Verfu-
gung und erlauben es nicht, davon abweichende Angaben des Verbrauchers zu dokumentie-
ren. Ein Beispiel zeigt Abbildung 7, wo ohne Freitextfeld finf Ankreuzoptionen zur Wahl ste-
hen.

2.3 Risikobereitschaft der/des Kontoinhaber(s) ‘ -
[] Konservativ Substanzerhaltung, hohe Sicherheits- und Liquiditétsbedtirfnisse mit nur geringer Renditeerwartung, Stabilitat und kon-
tinuierliche Entwicklung der Anlage gewiinscht; Toleranz gegentiber geringen Kursschwankungen.

isi i i drfnisse { i jquidi i endite als bei konservativer Risiko-
Risikoscheu Sicherheitsbediirfnisse (iberwiegen quutdﬁétsbe_darf ung! Rengirteemartw@, hohere R
D ; beraitschaft gewtinscht; Toleranz gegentiber geringen bis méBigen Kursschwankungen.
Risikobereit Sicherheit und Liquiditat werden hoherer Renditeerwartung untergeordnet; langfristig rendite-/kursgewinnorientiert;

Toleranz gegeniiber méBigen bis teilweise starken Kursschwankungen und gegebenenfalls Kapitalverlusten.

[ spekulativ Streben nach kurzfristig hohen Renditechancen iiberwiegt Sicherheits- und Liquiditatsaspekte. Inkaufnahme von erhebli-
chen Kursschwankungen und Kapitalverlusten.

[[] Hoch spekulativ Nutzung héchster Renditechancen bei hohem Risiko uriter Inkaufnahme von Totalverlusten.

Abbildung 7: Risikobereitschaft am Beispiel der Volksbank Stuttgart eG

1.14. Risikotragfahigkeit

Eine Anlageempfehlung, die der individuellen Situation des Anlegers gerecht sein will, muss
die Risikotragfahigkeit des Anlegers bericksichtigen. Die Risikotragfahigkeit gibt dartiber
Auskunft, ob ein Anleger die mit der Empfehlung verbundenen Verlustrisiken finanziell tragen
kann. Sie ist von der subjektiven Risikobereitschaft des Anlegers zu unterscheiden.

Wie die Bewertung der Risikotragfahigkeit im Einzelfall zustande kommt, muss zwar dem
Gesetz nach nicht dokumentiert werden. Ohne deren Dokumentation ist aber eine Anlage-
empfehlung nicht nachvollziehbar.

In 57 Prozent der Falle wurde in der Begriindung der Anlageempfehlung ohne néhere Erlau-
terung darauf hingewiesen, dass die Empfehlung den finanziellen Verhaltnissen entspreche.
Fehlerhaft wurde die Risikotragfahigkeit in sieben Prozent der Falle dokumentiert. In 31 Pro-
zent der Falle sind den Protokollen keinerlei Angaben zur Risikotragféhigkeit zu entnehmen.
(Tabelle 13). Richtig und nachvollziehbar wurde die Risikotragfahigkeit lediglich bei funf Pro-
zent der Falle dokumentiert.

Nicht doku- Richtig do- Fehlerhaft in der Be-

mentiert kumentiert dokumentiert griindung
unterstellt
Risikotragfahigkeit 31% 5% 7% 57%

Tabelle 13: Angaben zur Risikotragfahigkeit (n=42)
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Folgende Abbildung 8 zeigt die Praxis der Sparkasse Sudholstein sowie der Taunus Spar-
kasse, die Risikotragfahigkeit zu messen.

1 Punk'L
blUOU b152 UDD~ zPunkte
> 2 000 b:s 3 DUU —- 3 F‘unkte

-i Funkte

Y

» unter 20 UG{I - B B keme Reser\fen vnrhanden 1 Punkt
] I- 20 DDD - h15 SD}J.;TIB - D 2 Punkte ; 3 b15 l Munat . T
LSO.BDG,- b1s 100,000,- R 3Punkte .Irb152I"-"Iunate S 3 Punkte
ber 100000~ 4Pur1kte I-.uberZ Mnnate T 4 Funkte '}{

Summe Beren:h Jl i
e .

Abblldung 8: R|S|kotragfah|gke|t am Belsplel der Sparkasse Sudholsteln

Der Versuch der beiden Sparkassen ist fehlerhaft und schon im Grundsatz vollkommen un-
geeignet, die Risikotragfahigkeit zu ermitteln, da die dazu herangezogenen Angaben entwe-
der irrelevant sind (Kenntnisse und Erfahrungen) oder nur einen Ausschnitt der tatséchlich
relevanten Informationen darstellen (alle tbrigen Angaben).

Ebenso fehlerhaft ist auch der Versuch der Commerzbank, die Risikotragfahigkeit auf der
Basis von einzelnen Angaben zu ermitteln, welche ohnehin bereits als Teil der finanziellen
Situation dokumentiert wurden (Abbildung 9). So fehlen hier beispielsweise Angaben dahin-
gehend, welcher Teil des Vermdgens in Zukunft ohne Abstriche zur Verfigung stehen muss.

3. Angaben zu lhrer Risikotragfahigkeit
Berufsstatus des Hauptverdieners:
Durchschnittliches monatliches Haushaltsnettoeinkommen:
Frei verwendbarer, durchschnittlicher monatlicher Haushaltsiiberschuss:
Anzahl der Personen in Ihrem Haushalt, die zum Einkommen beitragen:
Anzahl der Personen in threm Haushalt:
Summe lhres Kapitalvermégens (Konten, Depots etc.):

Summe lhres sonstigen Vermogens (Lebens- bzw. Rentenversicherung,
Immobilien, Kunst, Beteiligungen etc.):

Wie viel Ertrag bendtigen Sie monatlich aus lhrem Depot, um lhre
regelméfigen Verpflichiungen erflllen zu kénnen?

Welchen Anlagehorizont verfolgen Sie bei Ihrer Geldaniage im
Allgemeinen?

Abbildung 9: Risikotragfahigkeit am Beispiel der Commerzbank AG
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1.15. Kenntnisse und Erfahrungen

Die Testperson gab an, die Begriffe verschiedener Produkte zu kennen, aber im Einzelnen
nicht so genau zu wissen, wie die Produkte funktionieren. Ferner hat die Testperson ange-
geben, Uber wenig Erfahrung mit Geldanlagen zu verfugen.

Anlageberater miissen sich tber die beim Ratsuchenden vorhandenen Kenntnisse und Er-
fahrungen erkundigen, um ernsthaft einschatzen zu kénnen, welche Produktarten sie emp-
fehlen kénnen und ob sie den Ratsuchenden noch detailliert informieren missen. In 40 Pro-
zent der Falle wurden die mitgeteilten Kenntnisse und in 86 Prozent die mitgeteilten Erfah-
rungen des Testkunden richtig dokumentiert (Tabelle 14). Sowohl Kenntnisse als auch Erfah-
rungen waren lediglich in 36 Prozent der Falle richtig angegeben.

Nicht dokumentiert Richtig dokumentiert Fehlerhaft dokumentiert

Kenntnisse 52% 40% 7%
Erfahrungen 7% 86% 7%
Kenntnisse und Erfahrungen 55% 36% 10%

Tabelle 14: Dokumentation von Kenntnissen und Erfahrungen (n=42)

Ein Beispiel fur die fehlerhafte Dokumentation von Kenntnissen liefert die Commerzbank,
indem sie dem Ratsuchenden eine ganze Bandbreite an Kenntnissen unterstellt, die so vom
Testkunden nicht behauptet wurden (Abbildung 10).

Sie_verfﬁgen nach lhren Angaben bereits {iber die notwendigen Grundlagenkenntnisse in den Produki-Risikokategorien
A bis E. Dazu z&hlen vor allem folgende Arten von Finanzinstrumenten:

* A Geldmarktfonds (Euro), Finanzierungsschétze, Bundesschatzbriefe
* B Anleihen von Banken und &ffentlichen Schuldnern (Euro), offene Immobilienfonds, Pfandbriefe
¢ C Rentenfonds, Anleihen sonst. Emittenten (Eurc), Garantie- oder Wertsicherungsfonds

* D Gemischte Fonds, Options- und Wandelanleihen, Fremdwéhrungsanleihen, Rentenfonds mit Fremdwahrungsrisiko,
Genussscheine (Euro)

E Aktien, Aktienfonds, teilgesicherte Wertsicherungsfonds, Aktienanleihen, Zertifikate

Abbildung 10: Unterstellte Kenntnisse am Beispiel der Commerzbank AG

Eine solche Erfassung ist grundsatzlich nicht geeignet, die im Gesprach mitgeteilten Kennt-
nisse korrekt anzugeben. Denn bei dieser Form der Dokumentation ist eine Differenzierung
innerhalb der verschiedenen Kategorien von A bis E nicht mdglich. In 33 Prozent der Falle
wurden Kenntnisse in solchen unprézisen Kategorien dokumentiert. Die Dokumentation, sich
mit gemischten Fonds ein wenig auszukennen, behauptet zugleich Wissen iber Wandelan-
leihen und Genusscheine. Ohnehin bleibt weitgehend unklar, was die Commerzbank unter
,Grundlagenkenntnisse® versteht. Ahnlich dokumentiert die Deutsche Bank Kenntnisse, wo-
bei sie aulerdem "Kenntnisse und Erfahrungen® zusammenfasst (Abbildung 11). Diese zu-
sammenfassende Dokumentation erfolgt insgesamt in 14 Prozent der Falle, Die Zusammen-
fassung ist unzuldssig, da weder von Kenntnisse auf Erfahrung noch von Erfahrung auf
Kenntnisse geschlussfolgert werden kann.
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1. Gespréchspartner

Gemal Ihren Angaben in unserem KapitalAnlageCheck haben Sie Erfahrungen und Kenntnisse in folgenden Wertpapierkategorien bis einschlie®lich
zur Risikoklasse

' 1 (Renten/-fonds u. A.)
2 (Renten/-fonds u. A., Struldurierte Wertpapierg)
3 {Renten/-fonds u. A., Strukturierte Wartpapiere, Aktien/-fonds u. A, Alternative Investments)

X 4 (Remten/-fonds u. A., Strukturierte Wertpapiere, Aktien/-fonds u. A., Alternative [nvestments)

" 5 (Renten/-fonds u. A., Strukturierte Wertpapiere, Aktien/-fonds u. A., Alernative Investments, Termingeschifte)

Abbildung 11: Unterstellte Kenntnisse und Erfahrungen am Beispiel der Deutschen Bank AG

Insbesondere die Volks- und Genossenschaftsbanken der Stichprobe fallen damit auf, dass
sie Kenntnisse entweder aus Erfahrungen schlussfolgern oder aber aus der Ausbildung des
Kunden. Abbildung 12 zeigt die Praxis in der Kieler Volksbank. Die Dokumentation ist an der
entsprechenden Stelle mit ,Kenntnisse/Erfahrungen® Gberschrieben, wahrend sich die Do-
kumentation tatsachlich einschrankend ausschlieRlich auf ,Erfahrungen” bezieht und die
+Ausbildung sowie gegenwartige/relevante friihere berufliche Tatigkeiten* erfasst. In 43 Pro-
zent der untersuchten Dokumentationen wird dieser Zusammenhang so dargestellt.

2.4 Kenntnisse/Erfahrungen der/des Kunden in der Durchfithrung von Anlagegeschiften
2.4.1 Art, Umfang, Hiufigkeit und Zeitraum zurickliegender Geschifte

Anlageformen Wie oft? . Erfahrungen seit? Ungefshrer Umsatz p, a,
einmalig/wiederholt <6 Monate >6 Monate <5000 EUR >5000 EUR
[[] schuldverschreibungen ] O O O O O
[ Aktien | &l | £ | Ll
(] Optionsscheine O O O 1 0 O
[3 Investmentanteile D @ lj E @ D
[] zertifikate O O O O [ O
[X] Genussscheine 1 1 & O Il
{T] Termingeschifte | O 1 O O M
{Eurex, ausldndische Terminbdrsen, auBerbiirsfiche Devisertermingeschifte)
D Sonstiges (z. B. Finanzinnovationen, geschlossene Fonds)
O 0 O O
| Ul O O O
Hat der Kunde bereits Erfahrungen in Fremdwahrungsanlagen? [(ya [ nein
Emlshiﬁymjm@ggmigghelﬁvame frithere berufliche Tatigkeiten der/des Kunden
|

Abbildung 12: Unterstellte Kenntnisse und Erfahrungen am Beispiel der Kieler Volksbank eG

Abweichend vom Vorgehen anderer Institute dokumentiert die Norisbank regelmafig die
Markterwartung des Ratsuchenden (Abbildung 13) als ,beratungs-/depotbezogene Anga-
ben®. Im vorliegenden Fall hatte der Testkunde keine konkrete Markterwartung, sondern sein
Anliegen war die Bewertung des bestehenden Depots. Aus der Dokumentation einer konkre-
ten Markterwartung kénnte dem Anleger eine Marktkenntnis unterstellt werden. Diese Markt-
kenntnis kann dem Anleger im Fall einer Auseinandersetzung wegen Falschberatung entge-
genhalten werden. Diese Praxis dient daher vor allem der Bank zur Reduzierung von Haf-
tungsrisiken.
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Abbildung 13: Dokumentation der Markterwartung des Ratsuchenden (Norisbank AG)

1.16. Empfehlung

Ob die dokumentierten Empfehlungen vollstandig den Empfehlungen im Gesprach entspre-
chen, war nicht Gegenstand dieser Untersuchung. In der Untersuchung wurde nur erhoben,
ob eine Empfehlung erteilt wurde.

In 88 Prozent der Beratungsprotokolle ist eine Empfehlung angefihrt. In 12 Prozent der Falle
wurde eine Empfehlung lediglich miindlich gegeben oder in anderen Unterlagen als dem
Beratungsprotokoll aufgefiihrt (Tabelle 15). So hat beispielsweise die Kieler Volksbank ei-
nerseits den Verkauf eines globalen Aktienfonds sowie eines weiteren Themenfonds ledig-
lich mindlich empfohlen. Dies mit der Begrindung, dass bei diesen Fonds auch Uber lange-
re Zeit keine gréReren Renditen zu erwarten seien. Andererseits hat der Berater den Kauf
eines anderen Produktes empfohlen. Im Protokoll sind die entsprechenden Abschnitte zur
Empfehlung aber lediglich als ,Entfallt“ vermerkt worden.

Nicht dokumentiert dokumentiert Fehlerhaft dokumentiert

Empfehlung dokumentiert 12% 88% 0%

Tabelle 15: Dokumentation der Empfehlung (n=42)

Das Beispiel der Kreissparkasse Miinchen zeigt, dass zwar die Empfehlung dokumentiert
wurde, zwei Wertpapiere zu kaufen, es bei dieser Dokumentation aber vollig unklar bleibt,
welche bestehenden Wertpapiere dafiir im Gegenzug verkauft werden missen. Auch die
Sparda-Bank Berlin eG dokumentiert eine Kaufempfehlung fur drei Wertpapiere, ohne nahe-
re Erlauterung, woher die Anlagesumme stammen soll.
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1.17. Begrundung der Empfehlung

Eine Begrindung muss darlegen, als welcher Grundlage das genannte Produkt empfohlen
wurde. In 37 von 42 Fallen wird etwas angefiihrt, was als Begriindung behauptet wird.

Von den 37 Fallen bezieht sich die Begrindung aber nur in 17 Fallen auf das konkret emp-
fohlene Produkt. In 54 Prozent der Félle handelt es sich bei den Begrindungen lediglich um
Textbausteine ohne Bezug zur Anlageempfehlung (Tabelle 16).

nein ja

Begriindung bezogen auf das Produkt und die jeweilige Empfehlung 54% 46%

Tabelle 16: Dokumentation der Begrundung der Empfehlung (n=37)

So empfahl die Kélner Bank dem Testkunden verschiedene hauseigene Investmentfonds,
ohne ansatzweise néher zu erlautern, warum diese Fonds fir den Kunden geeignet sind.
Das dafir vorgesehene Freitextfeld blieb leer. Stattdessen findet sich im Protokoll (Abbildung

14) eine ganze Ansammlung von unbelegten Behauptungen und Bekundungen wie bei-
spielsweise:

- Die Empfehlung entsprache den Anlagezielen, der Risikobereitschaft, den wesentli-
chen Anliegen sowie den finanziellen Verhaltnissen des Kunden.

- Alle Risiken und Funktionen der Finanzinstrumente seien erlautert worden.
- Der Kunde habe die Risiken und Funktionen der Finanzinstrumente verstanden.

Weiteré Angaben des Kunden, Begrundungﬁ.irdle Empféhlﬁng, Sonstiges:
i

Begrindung bei Verkauf O lquiditit D Riskoreduktion
e i [0 Depotbereinigung o Perl’onl'rnanc&Optkmterung
O Gewinnmitnahme O Sonstiges: i e
FBissé Empfehlung entspricht den Anlagezielen, der Risiobereitschaft, don wasentiichan Anliegen sowie den finanziellen Verhalinissen des Kunden.

i i ie wil i i ben, sind im Protololl angegeben, Risiken unc
Weitere wesentliche Grinde, die wir thnen zu einer bestimmten Produktempfehlung genannt haben, sin :

Funk?ionen der besprochenen Finanzinstrumente wurden erlautert und der Kunde hat die Risiken und Funktionen der Finanzmstrurr&eﬁ;::bvemntir;
Wir empfehlen im Rahmen der Anlageberatung in erster Linie Finanzinstrumente _ctsr genossens;haﬂhérn?ge F;l;anszppe olksban
Raiffeisenbanken. Dariiber hinaus empfehlen wir gegebenenfalls auch ausgewdhite Hnanzmst_rqmente anderer enten.

Uellner alle Entgelte*, die in Verbindung mit der erteitten Empfehlung stehen, und diber alle I?rowslonen, die die Bank mit der erteitten Empfehlung erhalt,
| wurde der Kunde informiert (z.B. Aushandigung factsheet* Starterpaket, Produldtinformation™

Abbildung 14: Begrindung am Beispiel der Kdlner Bank eG

Die Vereinigte Volksbank AG hat es in ihrer Begriindung der Empfehlung dabei belassen,
einen Textbaustein anzukreuzen, aber die offenen Textfelder ,weitere wesentliche Griinde“
sowie ,Bemerkungen* leer zu lassen (Abbildung 15). Dies erfolgte, obwohl, drei verschiede-
ne Garantiefonds, Aktien der Vereinigten Volksbank AG sowie verschiedene Immobilien-
fonds empfohlen wurden, fir die jeweils konkrete Begrindungen anzugeben sind.
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- I 1
Wesentliche Grinde flr die Empfeh- F;(_J Die Empfehlung wurde dern Kunden gegeben, da sie aus Sicht der Bank fir den Kontainhaber|
Niun {7 geeignet ist: Sie entspricht den Anlagezielen, der Risikobereitschaft, den wesentlichen Anliegen
1 9 sowie den finanziellen Verhéltnissen des Kontoinhabers. Ferner ist der Kunde mit seinen Kennt-
nissen und Erfahrungen aus Sicht der Bank in der Lage, die mit der Empfehlung verbundenen
Anlagerisiken zu verstehen.

j Weitere wesentliche Griinde fir die Empfehlung (gegebenenfalls differenziert nach Produkten):

Bemerkungen (gegebenenfalls differen-
ziert nach Produkten)

Abbildung 15: Begrundung am Beispiel der Vereinigte Volksbank AG

Ahnliche Textbausteine, welche die generelle Geeignetheit der Empfehlung fur den Anleger
behaupten, verwendete die Kreissparkasse Minchen Starnberg Ebersberg. Sie behauptet
unter anderem, ihre Empfehlung erfolge aufgrund der Angaben des Ratsuchenden zu den
mafgeblichen finanziellen Verhéltnissen, seinen Kenntnissen und Erfahrungen, seinem An-
liegen und den Eigenschaften des Produktes. Das Freitextfeld enthalt keine weiteren konkre-
tisierenden Argumente, sondern lediglich eine Auflistung von allgemeinen Anlagekriterien
(Abbildung 16), die keinerlei Begriindungscharakter besitzen.

Die Empiehlung wird insbesondere aus folgenden Griinden fiir den Kunden als
geeignet angesehen:

I~ Laufzeit der Anlage
- Verfligbarkeit der Anlage

- Erwartete Rendite der Anlage

- Sicherheit der Anlage

Abbildung 16: Freitextfeld am Beispiel der Sparkasse Miunchen Starnberg Ebersberg

Die Targobank bezeichnet ihre individuelle Begriindung als ,Freitextfeld”. Allerdings tragt der
Text deutliche Kennzeichen von Textbausteine (Abbildung 16). Hinzu kommt in diesem Fall,
dass der Text zur Begriindung der Empfehlung eines bestimmten Investmentfonds wider-
spruchlich ist:

- Zunéachst wird ein bestimmter nicht naher definierter ,Risikoanteil“ von 50 Prozent
empfohlen.

- Dann wird festgestellt, dass die Wahl des Kunden davon abweicht.

- Schlieflich wird argumentiert, dass sich der ,indikative Aktienanteil u.a.“ innerhalb
des empfohlenen Anteils befande und eine ausreichende Streuung gewéhrleistet sei,
weshalb die Wahl des Kunden empfehlenswert sei.
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Nachstehende Begrundung erfolgte auf Grundlage des vorgenannten primaren Gesprachsanlasses

Bei der Begriindung wurden die vom Kunden genannten wesentlichen Anliegen und deren Gewich-
tung berlcksichtigt.

iegt. unseren Empfehiungen die’ Uberlegung
dlkatm_ lcnenante:ls-u S jenad

eutige el es _mal_empfohfenen -

gie.gema Rmkoprofll_{ln 15he von 50, ,00%). Unsere Empfehlung -

Ihnen heu_te gewahiten Anlagestrategien unter Berticksichtigung

“lhren Vermogensverhaltnissen und Ihrer stkonmgung Unse-

dass _die_Anlagen i :!hrem__ Depot msgesamt den gewunschten maXImaIen -
h itigen B : h b :

ails ef_ de’t und’ eme_ausrelg:hende Streuung des Aniagevdlw
hnen hre. Wahl empfehien : S

A Produktauswahiprozess Werden ua. dle Nachhaltlgkelt der )
jeweiligen Fondsmanagements sowie die RlsrkobeWertung des
tere lnformanonen finden Sie- hlerzu im Beratungsreport.

Abbildung 17: Freitextfeld der Targobank AG & Co. KGaA

Wenngleich das Freitextfeld der Targobank einer Begrindung viel Raum lasst, so geht die
Bank doch mit keinem Wort darauf ein, welche Beweggriinde entscheidend waren, den kon-
kret empfohlenen Mischfonds aus der Vielzahl an Fonds auszuwahlen.

Die Deutsche Bank fuhrt als Begriindung fir die Kaufempfehlung verschiedener Produkte
folgende Argumente an, ohne sie weiter zur erlautern (Abbildung 18):

MaRgebliche Griinde fir die Empfehlung sind?:
Anlageger_eﬁht _E.i_nschétzung_eines Werlp.apiﬁres__ e e

Anleqerqerechi An]aqe qem Kapitalanlagecheck

Abbildung 18: Begrundung bei der Deutschen Bank Privat- und Geschéaftskunden AG
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1.18. Weitere Angaben in den Beratungsdokumentationen

Eine Dokumentation der Dauer der Beratung erfolgte in 79 Prozent der Falle. Sofern die Be-
ratungsdauer dokumentiert wurde, wurden dabei aber in 79 Prozent der Falle Intervalle von
zum Beispiel ,30 bis 60 Minuten® oder ,iber 1 Stunde® angegeben.

Nicht dokumentiert dokumentiert

Beratungsdauer laut Protokoll 21% 79%
Angabe in Intervallen (79%)
Angabe in konkretem Zeitraum (21%)

Tabelle 17: Dokumentation der Beratungsdauer (n=42)

Informationen Uber die Hohe der anfallenden Kosten und Provisionen der einzelnen empfoh-
lenen Produkte wurden in 71 Prozent der Falle weder in Euro noch in Prozent angegeben
(Tabelle 18).

nein ja

Kosteninformation in Euro oder konkretin % 71% 29%

Tabelle 18: Dokumentation der Information tGber Kosten und Provisionen (n=42)

Statt die geforderten Informationen Gber Kosten und Provisionen anzugeben, wurde auf Pro-
duktinformationen (haufig bei Volks- und Raiffeisenbanken, Beispiel siehe Abbildung 19)
oder auf andere Dokumente wie ,Allgemeine Information fur Kunden tber Zuwendungen®
(verschiedene Sparkassen) verwiesen.

informationen iber 2uwendun- | Anhand der zur Vﬂfuslunﬂ gesteliten
gen etc. Fmdl.ﬂrtmfurmatmnm wurde ‘dariber

informiert, in welcher Héhe die Bank
Zuwendungen, Vertrmbswergﬂturgen
bzw. Erlase erl‘:alt b, erzielt:

Abbildung 19: Hinweis auf Kosten am Beispiel der BBBank eG

Eine Unterschrift des Verbrauchers ist in 40 Prozent der Beratungsprotokolle vorgesehen
(Tabelle 19), wenngleich der Gesetzgeber ausdriicklich nur den Berater zur Unterschrift ver-
pflichtet hat.

nein ja

Unterschrift vom Verbraucher vorgesehen 60% 40%

Tabelle 19: Unterschrift des Verbrauchers vorgesehen (n=42)
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Die Volksbank Stuttgart belasst es nicht bei einer Unterschrift Uber die Richtigkeit aller An-
gaben, sondern versucht den Verbraucher mit Verweis auf eine entsprechende Regelung in
den Allgemeinen Geschéaftsbedingungen zur Mitwirkung zu verpflichten. Absicht ist, den Ver-
braucher aufzufordern, die Bank tber falsche Protokollangaben zu informieren. Sie erweckt
so den Eindruck, dass der Verbraucher die Richtigkeit des Beratungsprotokolls durch Nichts-
tun bestatige (Abbildung 20).

3 Mitwirkungspflicht des Kunden

Der Kunde wird die Volksbank Stuttgart eG iiber ein Ausbleiben des Beratungsprotokolls
unverziiglich benachrichtigen. Er wird das Beratungsprotokoll auf seine Richtigkeit und
Vollstandigkeit unverziiglich {iberpriifen und etwaige Einwendungen der Bank unverziiglich
mitteilen (vgl. Nr, 11 Abs. 4 und 5 AGB-Banken).

‘ Ort, Datum Urgfer chrift des Kontoinhabers/Bevallméchtigten
| Stuttgart, 11.11.2011 /\\/

{Bei  Und-Konten" miissen samtliche Kontolnhaber diese Erklarung abgeben}

Abbildung 20: Mitwirkungspflicht am Beispiel der Volksbank Stuttgart eG

5. Schlussfolgerungen

Die Pflicht zur Dokumentation des Beratungsgesprachs dient den Verbrauchern nur dann bei
ihrer Entscheidungsfindung oder zur Wahrung ihrer Anspriiche im Falle einer Falschberatung,
wenn die Protokolle den Inhalt des Beratungsgesprachs vollstandig, verlasslich und nachvoll-
ziehbar wiedergeben. Die Untersuchung zeigt erneut, dass die derzeitige Protokollierungspraxis
diesem Zweck nicht gerecht wird.

Da ein Beratungsprotokoll im Streitfall vom Verbraucher herangezogen werden kann, um dem
Kreditinstitut Falschberatung nachzuweisen, haben Banken und Sparkassen naturgemaf ein
eigenes Interesse daran, die Protokollierung der Beratung so zu gestalten, dass diese mdgliche
Haftungsrisiken aus einer Fehlberatung minimieren. Im Ergebnis entsteht dadurch die Gefahr,
dass durch die Protokolle das genaue Gegenteil von dem erreicht wird, was sie nach dem Willen
des Gesetzgebers bewirken sollten. Erleichtert wird die Einflussnahme auf den Protokollinhalt
dadurch, dass es in den Details wenig verbindliche Vorschriften flr die Ausgestaltung der Proto-
kolle gibt. In der Praxis kdnnen diese Regulierungslicken von den Anbietern ausgenutzt werden,
um gerade in den besonders kritischen Punkten einer Anlageberatung — Risikotragfahigkeit, fi-
nanzielle Situation, Ziele, Kenntnisse und Erfahrungen der Anleger - eine unscharfe und in ihren
Begrifflichkeiten dehnbare Art der Dokumentation zu wéhlen.

Wenn die Beratungsprotokolle ihrer Informations- und entscheidungsunterstiitzenden Funktion
gerecht werden sollen, dann bedarf es einer gesetzlichen Reform hinsichtlich der Ausgestaltung
der Protokolle. Es musste in verbindlicher und detaillierter Weise festgelegt werden, welche In-
formationen Uber den Anleger und die beratenen Produkte im Beratungsprotokoll zu dokumentie-
ren und in welcher Konkretion diese Informationen jeweils anzugeben wéaren. Handlungsleitend
mussten dabei insbesondere die Ziele der Vollstandigkeit und der eindeutigen Nachvollziehbar-
keit der Protokolle sein. Auf diese Weise wirden zugleich Standards fur den Inhalt und Ablauf
des Beratungsprozesses selbst gesetzt. Eine solche vertiefte Regulierung der Beratungsprotokol-
le, die Anforderungen an einzelne Beratungsprozesse bis ins Detail vorgibt, wiirde den Anlegern
eine bessere Grundlage fir die eigene Entscheidungsfindung liefern und es ihnen gleichzeitig
erleichtern, mdgliche Unstimmigkeiten in den Protokollen zu entdecken. Sie wiirde aber keinen
hinreichenden Schutz bieten, da sie keine Gewahr bietet, dass diese Dokumentation auch den
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tatsachlichen Verlauf des Gesprachs wiedergibt. ,Beratung“ im Finanzvertrieb ist immer auch
Verkauf! Angesichts der gerade in dieser Hinsicht festgestellten Mangel aufgrund weiterer 6ko-
nomischer Anreize und vorhandener Informationsasymmetrien bedarf es daher nach Uberzeu-
gung der Initiative Finanzmarktwéachter grundlegendere Maf3nahmen, um den Interessen der
Verbraucher, die Finanzberatung in Anspruch nehmen, tatsachlich Rechnung zu tragen. Dies gilt
umso mehr fiir Beratungen zu Daseinsvorsorge im Alter, da hier der Gesetzgeber eine besonde-
re Verantwortung flr seine Burger tragt.

Wir fordern die Bundesregierung dazu auf, insbesondere die mit der Aufsicht beauftragte
BaFin zu beauftragen, folgenden Fragestellungen nachzugehen:

1. Mit welchen konkreten Standardisierungsmaf3nahmen in der Protokollierung lassen
sich die von uns identifizierten Ungenauigkeiten, insbesondere hinsichtlich der Risiko-
tragfahigkeit, finanziellen Situation, Ziele, Kenntnisse und Erfahrungen der Anleger
|6sen?

2. Wie wurden die Finanzberater in Kreditinstituten zur Protokollierung geschult und sind
die Schulungen als ausreichend zu betrachten, um einer vollstandigen, verlasslichen
und nachvollziehbaren Protokollierung der Beratung gerecht werden zu kénnen?
Welche Anforderungen stellt die BaFin an entsprechende QualifizierungsmalRnahmen
inhaltlich und methodisch?

3. Wie haben andere Mitgliedsstaaten der EU auf Missstande in der Finanzberatung re-
agiert und in welcher Weise kénnte Deutschland von diesen Erfahrungen profitieren?

4. Welche Mdglichkeiten sieht die BaFin, fiir den Verbraucher negativ wirkende Anreize
(wie Vertriebs- und Haftungsfreizeichnungsanreize) in der Finanzvermittlung abzu-
stellen, zumindest zu minimieren?

5. Wie kann sichergestellt werden, dass die BaFin auch Informationen Uber nicht geset-
zeskonformes Anbieterverhalten, wie die Verweigerung der Aushandigung von Bera-
tungsprotokollen, erhalt?

32



vzbv — Abschlussbericht Anlageberatung

6. Anhang

Anhang A Ubersicht getesteter Kreditinstitute

Bankhaus Anton Hafner KG
Bankhaus Lobbecke AG

Bankhaus Ludwig Sperrer KG
Bankhaus von der Heydt GmbH & Co. KG
BBBank eG

Berliner Sparkasse

Berliner Volksbank eG

Commerzbank AG

Deutsche Bank Privat und Geschéftskunden AG
Forde Sparkasse

Frankfurter Sparkasse

Hamburger Volksbank eG
Hannoversche Volksbank eG
HypoVereinsbank AG

Kieler Volksbank eG

Kdlner Bank eG

Kreissparkasse Esslingen-Nirtingen eG
Kreissparkasse Herzogtum Lauenburg
Kreissparkasse Kéln

Kreissparkasse Minchen Starnberg Ebersberg
Minchner Bank eG

Nassauische Sparkasse
National-Bank AG

Norisbank AG

Oldenburgische Landesbank AG

PSD Bank Kdéln eG

PSD Bank Miinchen eG

PSD Bank Nord eG

Raiffeisenbank Frechen-Hurth eG
Raiffeisenbank Sudstormarn Molin eG
Salzburg Minchen Bank AG
Santander Consumer Bank AG
Schwabische Bank AG

Sparda-Bank Baden-Wirttemberg eG
Sparda-Bank Berlin eG

Sparda-Bank Hessen eG
Sparda-Bank West eG

Sparkasse Elmshorn

Sparkasse zu Libeck AG

Sparkasse KdlnBonn

Sparkasse Mecklenburg-Schwerin
Sparkasse Sudholstein
Stadtsparkasse Duisseldorf
Stadtsparkasse Minchen
Siudwestbank AG

Targobank AG & Co. KGaA

Taunus Sparkasse

Vereinigte Volksbank AG

Volksbank Lubeck eG

Volksbank Stuttgart eG

07.03.2012
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Anhang B Weitere Untersuchungen zu Beratungsprotokollen

In den personlichen Beratungen der Verbraucherzentralen wurden von Beginn an Unge-
nauigkeiten, Licken und Unstimmigkeiten in den Beratungsprotokollen von Banken und
Sparkassen festgestellt. Die Initiative Finanzmarktwachter der Verbraucherzentralen und des
vzbv hat deshalb neben dem Mystery Shopping zwei weitere Untersuchungen durchgefiihrt.

Diese Untersuchungen haben dreistes und verbraucherfeindliches Verhalten der Anbieter bei
der Protokollierung von Anlageberatungen offenbart. Zwar lassen sie eine Verallgemeine-
rung der Ergebnisse aufgrund geringer Fallzahlen nicht zu, die Untersuchungsergebnisse
deuten aber dennoch auf Probleme beim Dokumentationsverhalten der Anbieter. Aufgrund
der beobachteten massiven Benachteiligung von Verbrauchern hat die Initaitive Finanz-
marktwachter zusatzlich ein deutlich aufwandigeres Mystery Shopping konzipiert und in Auf-
trag gegeben. Im Folgenden werden die Ergebnisse der Untersuchungen dargelegt.

Untersuchung 1: Vergleich von Beratungsprotokollen von Anbietern und Verbraucher-
zentralen

In der ersten Untersuchung wurden zwischen Juni und September 2011 Beratungsprotokolle
ausgewertet, die von Verbrauchern zur Verfiigung gestellt wurden, nachdem Sie von einer
Bank oder Sparkasse und anschlieRend von einer Verbraucherzentrale beraten wurden. In
die Untersuchungen gingen also je eine Beratungsdokumentation eines Anbieters und einer
Verbraucherzentrale ein. Im Rahmen der Untersuchung wurden die Dokumentationen der
Anbieter der jeweils korrespondierenden Dokumentation der Verbraucherzentrale gegen-
uibergestellt. Dabei wurden Ubereinstimmungen, Abweichungen und andere Mangel heraus-
gearbeitet. Ausgangspunkt war die Annahme, dass zumindest die Bedarfsexploration und
die Beschreibung der finanziellen Situation im Einzelfall keine besonderen Unterschiede
aufweisen sollten. Die Untersuchung ergab folgende Unzulanglichkeiten in den Protokollen
der Banken und Sparkassen:

- Die finanziellen Verhaltnisse der Anleger wurden nur unzureichend dokumentiert.
Teilweise fanden sich tUberhaupt keine Angaben. Teilweise wurden zwar Einnahmen,
nicht aber die Ausgaben erfasst. Gleiches war fiir die vorhandenen Vermdgenswerte
und die finanziellen Verbindlichkeiten (Kredite) festzustellen. Die Angaben waren
Uberdies zumeist unprazise und in groben Intervallen oder Kategorien erfasst.

- Zuden Winschen und Zielen der Anleger fanden sich durchgehend nur wenig aus-
sagefahige Angaben. Es Uiberwogen Zuordnungen zu eher allgemeinen Zielsetzun-
gen wie etwa Altersvorsorge, Vorsorge, Liquiditat sichern und Vermdgensaufbau.
Teils wurden grobe strategische Orientierungen festgehalten wie ,Anlagestrategie
Einkommen bei einem mittelfristigen Anlagehorizont.“ Konkretere Wiinsche, die an
spezifische Vorhaben der Verbraucher oder Eventualitaten in deren Lebensumstan-
den anknupften, wurden nicht dokumentiert.

- Nur eine kleine Minderheit der Anbieter unterschied in ihren Protokollen zwischen den
Kenntnissen und den Erfahrungen der Anleger. In der Regel wurde die Tatsache,
dass ein bestimmtes Produkt in der Vergangenheit schon einmal erworben wurde,
dahin gehend gedeutet, dass die Funktionsweise des Produktes auch hinreichend
verstanden wurde. Eine differenzierte Qualifizierung der Kenntnisse wie bei den Ver-
braucherzentralen erfolgte in keinem Fall.

- Die in den Anbieterprotokollen dokumentierte Risikobereitschaft entsprach nur in ei-
ner Minderheit der Falle der Risikobereitschaft, die die Anleger in den Beratungen der
Verbraucherzentralen &ul3erten. Abweichungen traten vor allem dann auf, wenn die
Anleger ausdriicklich eine risikolose Form der Geldanlage wiinschten. Entsprechende
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Wiinsche wurden in keinem der Anbieterprotokolle in dieser eindeutigen Weise fest-
gehalten. Stattdessen fanden sich in der Regel dehnbare Umschreibungen wie ,kon-
servativ“, ,sicherheitsorientiert oder ,Risikobereitschaft: niedrig“. Ahnlich uneindeutige
Zuschreibungen waren auch festzustellen, wenn die Anleger bereit waren, gewisse
Risiken bei der Anlage in Kauf zu nehmen. In keinem Fall wurde versucht, die Ver-
lusttoleranz zu beziffern und eine Grenze fir etwaige (zeitweise) Verluste festzuhal-
ten. Wie der Vergleich mit den Protokollen der Verbraucherzentralen ergab, wurde
die Risikobereitschaft der Anleger tendenziell zu hoch angegeben. Mitunter fanden
sich sogar krude Falschangaben.

Eine nachvollziehbare Dokumentation der vom Wertpapierhandelsgesetzt geforderten
bankseitigen Einschatzung zur Risikotragfahigkeit der Beratenen fand sich in keinem
einzigen Protokoll.

Die Produktempfehlungen wurden zwar in der Regel auch im Anbieterprotokoll be-
grindet. Dabei handelte es jedoch fast immer um allgemeine und stereotype Begrin-
dungen, die nichts dartiber aussagten, warum gerade das konkrete Produkt oder ein
konkreter Produktmix zum Kauf empfohlen wurde. Neben diesen pro forma Begrin-
dungen fiel auf, dass Verkaufsempfehlungen zumeist nicht begriindet wurden.

Untersuchung 2: Verbraucherbefragung

In der Zeit vom 29. September bis zum 3. November 2011 fand eine Online-Erhebung auf
der Internetseite der Verbraucherzentrale NRW statt, deren - anonyme - Riicklaufe von der
Verbraucherzentrale NRW fir die Initiative Finanzmarktwachter ausgewertet wurden. Ge-
genstand der Erhebung waren Auskunfte der Verbraucher zu den von ihnen in Anspruch
genommenen Beratungen von Banken oder Sparkassen. Ziel dieser Erhebung war es, zum
einen Informationen Uber die Richtigkeit und Vollstandigkeit von Anbieterprotokollen zu er-
halten. Zum anderen sollten Informationen dariiber gewonnen werden, wie die Protokolle
von den Verbrauchern subjektiv wahrgenommen und bewertet werden. Folgende Erkennt-
nisse konnten gewonnen werden:

Die Mehrzahl der Auskunft gebenden fiihrte aus, dass das Protokoll nicht den Inhalt
des Beratungsgespraches zutreffend wiedergibt.

Haufig bemangelten wurde, dass ihre konkreten Wiinsche und Anliegen nicht, nicht
richtig oder nicht vollstandig aufgefiihrt wurden.

Wenn Anleger risikobereit waren, dann fanden sie in den Protokollen in der Regel

keine Angaben zu ihrer Verlusttoleranz.

Sehr oft haben die Auskunft gebenden beméngelt, aus dem Protokoll werde nicht er-
sichtlich, dass sie bei einigen Anlageprodukten nur tber oberflachliche Kenntnisse
verfugten. Einige bekundeten, dass sie festgestellt hatten, dass in dem Protokoll
Kenntnisse bei Produktgruppen angekreuzt waren, von denen ihnen tatsachlich gar
nicht alle bekannt waren. Einige wenige Auskunft gebenden haben angegeben, dass
die Kenntnisse und Erfahrungen im Protokoll zutreffend wiedergegeben wurden.
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