Vorwort der Herausgeber

Die Grindung der DVFA im Jahre 1960 geht zurtick auf die personliche Initiative en-
gagierter Einzelpersonen, die sich beruflich mit Fragen der Wertpapieranalyse und An-
lageberatung befassten. Es hiel3e, Eulen nach Athen zu tragen, hier im Detail zu erldu-
tern, in welchem atemberaubenden Tempo und in welcher Radikalitat sich seit einem
halben Jahrhundert das Geschehen auf den Kapitalmarkten und in der Folge auch die
entsprechenden Berufsbilder gedndert haben. Diese Veranderungen spiegeln sich
selbstverstandlich unmittelbar in der Geschichte und in der Tatigkeit der DVFA wider.
Um so mehr gilt es allerdings festzuhalten, dass das erfolgreiche Wirken der DVFA im
Interesse eines effizienten und integeren Kapitalmarktes sowie professioneller Rah-
menbedingungen fur die Berufsangehorigen nach wie vor in hohem MalRe vom eh-
renamtlichen und freiwilligen Engagement der personlichen Mitglieder abhangt.

Die DVFA hat sich als berufstandische Vereinigung von persénlichen Mitgliedern, die
als Selbstandige oder Angestellte im Alltag miteinander im Wettbewerb stehen, langst
einen festen Platz in der deutschen Finanzindustrie erarbeitet. Von Anfang an richtete
die DVFA ihren Blick auch tUber die Landesgrenzen und gehérte im Jahre 1962 zu den
Grundern des europdischen Dachverbandes EFFAS (European Federation of Financial
Analysts Societies). Ihre Unabhangigkeit von einzelnen Interessengruppen, ihr breites
Angebot fachlicher Qualifikation und Weiterbildung sowie nicht zuletzt ihr Einsatz fur
ein anspruchsvolles Berufsethos aller Kapitalmarktteilnehmer sind wesentliche
Grinde fur die breite Akzeptanz und den bisherigen Erfolg der DVFA. Auch ein flnf-
zigster Geburtstag kann jedoch kein Anlass sein, sich auf den Lorbeeren (der Vorgan-
ger) auszuruhen. Die Komplexitat und Verdnderungsdynamik an den Kapitalmérkten
sowie nicht zuletzt die aus der Finanzkrise erwachsenen Herausforderungen verlangen
auch von einem Berufsverband wie der DVFA Uiberzeugende Antworten auf neue Fragen.

Eine Festschrift aus Anlass der 50-jahrigen Geschichte der DVFA hat daher zahlreiche
Facetten. Sie bietet interessante Ruckblicke, die nicht nur zeigen, woher wir kommen,
sondern vielleicht auch erahnen lassen, wohin die Reise geht. Falsch verstandene Nostal-
gie war jedoch nie die Sache der DVFA — auch nicht beim eigenen Jubildum. Vielmehr
wollen wir mit dieser Festschrift vornehmlich Antworten auf aktuelle Themen und
zukunftige Fragen geben. Die Beitrage reflektieren dabei das breite Betatigungsfeld der
DVFA und ihrer Mitglieder. Das Spektrum reicht von Antworten auf neue Heraus-
forderungen im Asset Management, in der Unternehmensanalyse, in der Rechnungs-
legung, im Sektor Fixed Income, in der Risikoanalyse bis zu den Themen Corporate
Governance, Finanzmarktkommunikation, Ethik und Regulierung. Dabei wird auch
deutlich, dass sich die Arbeit der DVFA seit ihren Anfangen an der interessanten Naht-
stelle zwischen Theorie und Praxis der Kapitalméarkte bewegt. In den Beitragen dieser
Festschrift spiegelt sich daher nicht zuletzt die Vielfalt der grundlegenden Themen
wider, die in Research und Asset Management, in Regulierung und Bilanzierung, im
Tagesgeschaft der Kapitalmarktexperten ebenso wie in der Kapitalmarktforschung von
wesentlicher Bedeutung sind.
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Daruber hinaus sieht sich die DVFA — neben vielen anderen Organisationen — auch in
der Pflicht, das Verstandnis der Offentlichkeit fiir die Funktion der Kapitalméarkte zu
verbessern und das Vertrauen in sie zu starken. Die gro3te Finanzkrise seit der Grof3en
Depression in den 30er Jahren des letzten Jahrhunderts und die aktuelle Krise um die
europaische Gemeinschaftswahrung haben die Kapitalmérkte selbst und vor allem die
Akteure auf den Kapitalmérkten, zu denen auch die Mitglieder der DVFA zéhlen, er-
neut in das Zwielicht von Spekulation und Spielkasino gertckt. Es ist selbstverstand-
lich, dass fragwiirdige oder gar gesetzeswidrige Vorkommnisse, die es wohl immer
geben wird, nicht nur, wenn es um viel Geld geht, mit aller Entschiedenheit verfolgt
werden mussen. Davon zu unterscheiden sind aber die vielerorts vernehmbaren popu-
listischen Vorwirfe, mit denen gerne pauschal die sogenannten Spekulanten fir
Krisen verantwortlich gemacht werden. Dies verhindert leider eine tUberzeugende Ur-
sachenanalyse und darauf aufbauend ernsthafte Sanierungsbemihungen. Im Grunde
geht es darum, das Verstandnis der breiten Offentlichkeit tiber die Wirkungsmecha-
nismen der Finanzmérkte und Uber die elementare Bedeutung der Kapitalmarkte fir
unser Wirtschaftssystem zu verbessern. Nur wer eine Sache versteht, kann auch Ver-
trauen in sie haben.

Privates Eigentum am Produktivkapital, Freiheit, Wettbewerb und Chancengleichheit
sind tragende Grundpfeiler unseres marktwirtschaftlichen Systems. Die Wertpapier-
borsen sind die zentralen Markte fir die mdglichst optimale Allokation des knappen
Produktionsfaktors Kapital. Die dort ermittelten Preise und Konditionen wirken in-
direkt Gber das Bankensystem auf die gesamte Wirtschaft. Investitionen und deren
Finanzierung werden hier mal3geblich entschieden. Wirtschaftswachstum, Beschafti-
gung, sozialer Frieden und materieller Wohlstand hangen unmittelbar damit zusammen.
Vor diesem Hintergrund ist die Funktionsfahigkeit der Markte und deren Verstandnis
durch breite Bevolkerungsschichten eine langfristig unabdingbare Voraussetzung fir
die positive Weiterentwicklung unserer freiheitlichen Gesellschaftsordnung.

Transparenz und Kommunikation, Qualifikation und Integritat sind die ,,Sekundar-
tugenden®, die nicht nur, aber in ganz besonderem Malf3e fur die Akteure an den Finanz-
markten unabdingbar sind. Die Mitglieder der DVFA haben diese Form der Eigen-
verantwortung von Anfang an als Verpflichtung wahrgenommen. Davon zeugen viele
Initiativen, Kodices und Standards unseres Verbandes. Die DVFA-Mitglieder sind
keine Interessenvertreter einer gewinnorientierten Organisation, sie wollen mit ihrem
persénlichen Einsatz einen Beitrag zur Pflege und stetigen Verbesserung der Rahmen-
bedingungen auf den Kapitalméarkten leisten. Die DVFA hat ein Interesse daran, die
Wettbewerbsfahigkeit des Berufsstandes am Finanzplatz Deutschland im globalen
Konzert der Kapitalmarkte zu erhalten und zu verbessern. Zugleich gilt es, das Primat
des Anlegerschutzes zu sichern und das eigene Handeln stets am Interesse der Kunden
zu orientieren.

Dieses Buch ist nur mit Hilfe des hohen Engagements von Forderern, Freunden und
Mitgliedern der DVFA entstanden. Wir danken allen, die mit ihren Beitragen geholfen
haben, ein facettenreiches Bild des Berufsverbandes zu zeichnen. Unseren Lesern
winschen wir eine gewinnbringende Lekture.

Fritz H. Rau Peter Merk
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