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Der bwf dufRert sich zur Ankiindigung der EAW, nunmehr mit der
Erhebung von Sonderbeitragen zur Finanzierung des Entschadi-
gungsfalls Phoenix Kapitaldienst GmbH beginnen zu wollen

Frankfurt am Main | Berlin, 3. Dezember 2007

In einem vom 29. November 2007 datierenden Schreiben hat die Entschadigungs-
einrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen (EdW) den rund 700 ihr zu-
geordneten Zwangsmitgliedern mitgeteilt, dass man aufgrund der Verzogerung
des Phoenix-Insolvenzverfahrens nunmehr zlgig mit der Entschadigung der An-
leger beginnen wolle. Dies mache ,eine erste Erhebung von Sonderbeitrdgen in
Héhe von rd. 30 Mio. EUR erforderlich. Die EdW wird [...] [den ihr zugeordneten Insti-
tuten] Ihren Bescheid im Verlaufe der néchsten 3 Wochen zustellen.”

Mit Blick auf die zu erwartenden Widerspruiche gegen die Sonderbeitragsbeschei-
de und die im Fall einer Abweisung derselben sich abzeichnenden Gerichtsverfah-
ren, wurde der Sprecher der EdW, Herr Michael Helmers, in einer Veroffentlichung
der Nachrichtenagentur Reuters vom 28. November 2007 mit den Worten zitiert:
Man gehe davon aus, ,dass die Sache durchgeht”.

Zu der hier geschilderten, jingsten Entwicklung im Entschadigungsverfahren
Phoenix Kapitaldienst GmbH, vertritt der Bundesverband der Wertpapierfirmen
an den deutschen Borsen e.V. folgende Auffassung:
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Keine Entschadigungszahlung vor inhaltlich korrekter und rechtsverbindlicher
Feststellung der Entschadigungsanspriiche

Die EdW ist kraft Gesetzes nicht berechtigt, mit Entschadigungszahlungen zu
beginnen, bevor sie nicht die jeweils individuell bestehenden Anspriiche der zu
entschadigenden Anleger nach den Vorschriften des § 5 Abs. 4 EAG rechtsverbind-
lich festgestellt hat. Die Voraussetzungen flir eine solche, in sofern in sich abge-
schlossene Verfahrenshandlung, sind im vorliegenden Fall bisher jedoch nicht
erfullt.

In einer wenige Tage alten Erklarung auf Ihrer Webseite vom 16. November 2007,
raumt die EdW vielmehr selber ein: ,Solange die Aussonderungsproblematik nicht
gekldrt ist, ist es auch fiir die EdW nicht moglich, eine konkrete Berechnung der Ent-
schdadigungsanspriiche aller Anleger vorzunehmen.*

Ungeachtet des mittlerweile massiv gestiegenen politischen Drucks, dem sich die
EdW durch ihr Vorgehen ganz offensichtlich beugt, verbieten die ihr obliegende
Fursorgepflicht gegentber den ihr zugeordneten Instituten als auch der Gleich-
behandlungsanspruch der betroffenen Anleger, zum gegenwertigen Zeitpunkt
bereits mit Entschadigungszahlungen zu beginnen und damit auch die Erhebung
der hierflr fur erforderlich gehaltenen Sonderbeitrage. Insbesondere steht es
nicht im Ermessen der Entschadigungseinrichtung, auf Basis irgendwelcher tUber-
schlagigen ,Modellrechnungen® mittels ,Szenarien®, ,Schnittmengenbildung“ und
dergleichen Entschddigungsanspriche vorlaufig zu schatzen und auf dieser
Grundlage Sonderbeitragserhebungen bzw. Entschadigungszahlungen vorzu-
nehmen.

Auch der bwf halt es fur bedauerlich, wenn die verbindliche Berechnung und da-
mit die Feststellung der einzelnen Entschadigungsanspriiche derzeit noch nicht
moglich ist, weil schlicht die rechtlichen Voraussetzungen hierfir nicht gegeben
sind. Die derzeitige, rechtlich wie berechnungstechnisch unklare Situation, darf
jedoch nicht auf dem Riicken der EdW Zwangsmitglieder ausgetragen werden.
SchlieBlich kann man nach rechtsstaatlichen Ma3staben auch den Insolvenzver-
walter nicht dazu zwingen, vor Klarung der Rechtslage damit zu beginnen, die
dort unzweifelhaft in nicht unbetrachtlicher Hohe vorhandenen Gelder, zumin-
dest abschlagsmaRig ,irgendwie” zu verteilen.

Die EAW hegt selber erhebliche verfassungsrechtliche Bedenken

Noch gravierender ist jedoch Folgendes: In einem dem bwf vorliegenden Schrift-
satz der EdW an das Landgericht Stuttgart vom 24. Mai 2007, stutzt die Entscha-
digungseinrichtung den von ihr behaupteten Haftungsanspruch gegen den
Phoenix-Sonderprifer Ernst & Young u.a. damit, dass bei einer ,Finanzierung der
Entschddigung allein iiber Beitragserhebung®das ,Einlagensicherungssystem® (sic!
—gemeintist hier in erster Linie zunachst einmal wohl das Anlegerentschadi-
gungssystem der EdW) auf Dauer nicht aufrecht erhalten werden konnte und die
Bundesrepublik Deutschland ,beim zu erwartenden Zusammenbruch des Systems

2/3

i bwf



aufgrund der Rechtssprechung des Europdischen Gerichtshofs zur Haftung bei unzu-
reichender Richtlinienumsetzung zum Schadenersatz gegentiber den Anlegern ver-
pflichtet [wiire]".

Zudem konnten ,kaum in verfassungsrechtlicher unbedenklicher Weise stindig die
Zwangsmitglieder der Entschédigungseinrichtung zu ,,Nachschiissen (Beitrigen)
verpflichtet werden®.— Genau hierauf mussen sich die EdW Institute aufgrund der
jlngsten Entwicklungen derzeit jedoch einstellen. Im Lichte der hier zitierten,
verfassungsrechtlichen Beurteilung der EdW se/ber, ware eine ,erste Erhebung
von Sonderbeitragen® auch in der zunachst , begrenzten“ Hohe von 30 Millionen
Euro (was mehr als dem bisherigen Gesamtbeitragsaufkommen der Entschadi-
gungseinrichtung seit ihrer Griindung 1998 bis zum Jahr 2006 entsprechen wir-
del) daher klar ermessensmissbrauchlich.

Zudem waren, angesichts des erwarteten Gesamtfinanzierungsvolumens von
200 Millionen Euro, die angeklndigten Sonderbeitrage nicht mehr als der sprich-
wortliche , Tropfen auf den heilden Stein®. Dies hatte — nicht zuletzt vor dem Hin-
tergrund der jingst abgelehnten Bundesblirgschaft zur Absicherung eines urs-
pringlich geplanten Zwischenfinanzierungskredits der KfW - zur Folge, dass zu
einer tatsachlichen, abschlieenden Losung des Problems, kurzfristig und wieder-
holt weitere (,stdndige”) Sonderbeitragen (,Nachschtissen®) notwendig wirden.
Genau dies stolit jedoch — wie oben zitiert —auch im Hause der EdW auf erhebli-
che verfassungsrechtliche Bedenken.

Zusammenfassend darf die beabsichtigte erste Tranche zur Finanzierung des
Entschadigungsfalls Phoenix daher nicht isoliert betrachtet werden. Erforderlich
ist vielmehr eine Gesamtbewertung des hiermit angestoenen Prozesses. Hieraus
ergibt sich jedoch geradezu zwingend, dass die EdW als teilrechtsfahiges, 6ffent-
lich-rechtlichen Sondervermogens auch nicht in einem ersten Schritt mit der Um-
setzung eines Verfahrens beginnen darf, dessen rechtliche wie technische Vor-
aussetzungen einerseits noch gar nicht gegeben sind und dessen absehbaren
Gesamtvollzug, sie andererseits selber erklarter MalRen flr verfassungsrechtlich
bedenklich halt.
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