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Sachverhalt

Ein 19jahriger Schiler unterhielt bei Consors Discount Broker Depot und Konto, auf
dem ein Betrag von 6.900 Euro gutgeschrieben waren. Am 05.07.1999 erteilte er Or-
der Uber 400 Aktien der Firma “buecher.de” zu dem vom Consors angegebenen
Preis von 19 Euro pro Stuck, allerdings ohne Limit und fur den darauf folgenden Tag.
Die Order flr die Zeichnung der Aktien wurde ausgefihrt. Der Preis lag allerdings
mittlerweile bei 61 Euro pro Stlck. Damit wurde das Konto des Schulers um Uber
35.000,- DM Uberzogen. Da in der Folge die Aktien wieder auf 26 Euro fielen, war
diese Uberziehung im wesentlichen auch nicht mehr durch den Aktienwert gedeckt.

Consors Discount Broker verlangte daraufhin die Rickfihrung des Kontos auf den
Beleihungswert, der ca. bei 13.000,- DM lag. Den Abschluss eines Kreditvertrages in
Hohe des Uber den Beleihungswert hinausgehenden Betrages, den der Schiler mit
einer Ratenzahlung von 500,- DM pro Monat vorschlug, lehnte sie ab.

Nachdem die Uberziehung nicht zuriickgefiihrt wurde, verkaufte Consors die Aktien
von “Buecher.de” zu einem Kurs von 26 Euro, kiindigte die gesamte Kontoverbin-
dung und macht nun den restlichen Betrag gegen den Schiler geltend.

Stellungnahme

Rechtliche Bewertung

RechtmaBigkeit der Kiindigung

Gegen die Kundigung des Kredites wird der Kunde in diesem Fall vorgehen kdnnen.
Eine Bank kann eine Uberziehung dulden, ohne damit einen Kreditvertrag auf Dauer
abzuschlieRen. Dies hat der BGH (Urt. v. 14.04.1992 — XV ZR 22/91) in seiner Uber-
ziehungsprovisionsentscheidung festgestellt. Damit hat im vorliegenden Fall Consors
im Ergebnis zu Recht unter Bezugnahme auf Nr. 19 AGB-Banken das Kreditverhalt-
nis gekundigt, nachdem sie eine mehrwochige Frist zur Rickfuhrung des Kredites
gesetzt hatte und mit einer Frist von einem Monat schlie3lich die Geschaftsbezie-
hung kindigte. Ob dies kundenfreundlich ist, ist eine andere Frage. Im Hinblick auf
die H6he von Uberziehungsprovisionen ist dieses Ergebnis jedoch im tbrigen fir den
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Kunden im Vergleich zu den so fallig werdenden Verzugszinsen voraussichtlich noch
vergleichsweise gunstig.

Verletzung von Informations- und Beratungspflichten

Generell: Informations- und Beratungspflichten auch im “Direkt Brokerage”?

Auf die Frage nach Informations- und Beratungspflichten fur die Anbieter etwa im
Wertpapiergeschaft im Internet finden sich z.B. im Richtlinienvorschlag der Europai-
schen Kommission zum Fernabsatz von Finanzdienstleistungen keine speziellen
Vorschriften. Andererseits spielt im Fernabsatzgeschaft insbesondere die komfortab-
le und kostengunstige Form der Wertpapierorder per Mausklick, das sogenannte "E-
xecution Only Business” im "Direkt Brokerage”, also die Moglichkeit fur den Kunden,
seine Wertpapierorder direkt Uber Telefon oder Internet zu erteilen, eine grol3e prak-
tische Rolle’. Es ergibt sich jedoch die besondere Problematik, dal auf der einen
Seite insbesondere das Wertpapiergeschaft (und auch Wertpapierkredite) im Inter-
net-Banking angeboten und wohl auch angenommen wird, hier jedoch auf der ande-
ren Seite eine personliche Beratung wesensgemal} ausgeschlossen ist. Jedoch
mussen auch fur Informations- und Beratungspflichten beim Fernabsatz im Internet
die Anforderungen der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie 93/22/EWG vom
10.5.1993 bzw. des § 31 WPhG beachtet werden.

Aus rechtlicher Sicht ist es bei "execution-only”-Geschaften vor allem problematisch,
den Malstab fur Informations- und Beratungspflichten festzulegen. Gibt es hier so
gut wie keine Informations- und/oder Beratungspflichten, da der Verzicht etwa auf
jegliche Beratung doch zu dem eigentlichen "Wesen” dieser Geschéftsform gehort>?
Inwieweit kann oder muR hier differenziert werden?*Von den Regelungen der Richtli-
nie sind hier in erster Linie die Spiegelstriche 4 und 5 von Art. 11 | von Bedeutung,
die sich an der Rechtsprechung des BGH aus der "Bond”-Entscheidung® mit der dort
getroffenen Unterscheidung in personen- und objektgerechte Beratung orientieren.
Bei der objektgerechten Beratung steht die "objektive” Information im Vordergrund,
wahrend die personengerechte Beratung auf eine "subjektive” Beratung des einzel-
nen Anlegers zielt. Doch macht es wenig Sinn, eine klare Trennung zwischen Bera-
tung und Information zu ziehen. Je detaillierter und konkreter die Information, um so
mehr Beratungsqualitat entfaltet sie. Es geht vielmehr darum zu klaren, inwieweit
auch bei einer Vertriebsform wie dem Fernabsatz und hier insbesondere dem "Direkt
Brokerage” die rechtlichen Anforderungen de lege lata ausreichend bericksichtigt
werden konnen oder eine spezielle Regelung fur den Fernabsatz erforderlich ist. Der
SchlUssel hierzu und damit die Implementation eines mdglichst hohen Anlegerschut-
zes auch fur die neuen Kommunikationstechnologien, ohne damit zugleich den prin-
zipiell wiinschenswerten, jedenfalls aber ohnehin nicht aufzuhaltenden Einsatz dieser
Technologien paternalistisch fur den Verbraucher durch subjektive Beratungsanfor-
derungen de facto "zu verbieten”, liegt in der konsequenten Nutzung der Potentiale

' in den USA etwa hat sich die Zahl von Online-Wertpapierkonten innerhalb des Jahres 1998 auf 7,3 Millionen

verdoppelt (FAZ vom 6.2.99)
2 vgl. zur Umsetzung Deckert EWS1998, 46 ff
® in diesem Sinne z.B. Kienle in Schimansky/Bunte/Lwowski, Bankrechtshandbuch (Miinchen 1997) § 110 Rn. 48

4 vgl. die verschiedenen Ansatze bei Reich, WM 1997, 1601 ff; von Rottenburg, WM 1997, 2381 ff. .; Titz, WM
1998, 2179 ff.; Metz, VuR 1997, 183 ff.

® BGH WM 1993, 1456



zur Objektivierung der Beratung. Mit anderen Worten mul} es der theoretische An-
satz auch und gerade flr Wertpapiergeschafte im Fernabsatz sein, die Beratungs-
elemente zu objektivieren und damit gleichsam in Informationen umzuwandeln, die
mit dem entsprechenden Fernabsatzmedium erbracht werden kdnnen — dann aber
auch erbracht werden mussen.

Abfrage der Risikogruppe

Es werden dabei insbesondere folgende Risikogruppen von Anlegern bestimmten
Anlageprodukten zugeordnet', wobei ein “+” die Erlaubnis zur Ausfiihrung entspre-
chender Geschafte bezeichnet:

Spareinlagen, | Anlagen mit Anlagen mit Einzelrisikobe- | Risikopapiere
Termingelder — | geringem Risiko | Risikostreuung | haftete Anlagen | (Derivate) — E
A (Rentenwerte) — [ (z.B. Invest- (z.B. Aktien) —
B mentfonds) - C D
Risikogruppe A +
(defensiv) - - - -
Risikogruppe B
(konservativ) + + - - -
Risikogruppe C
(risikobewul3t) + + + - -
Risikogruppe D
(dynamisch) + + -+ -+ -
Risikogruppe E
(spekulativ) + + + + +

Mit Hilfe einer solchen Kategorisierung wird versucht durch Gruppenbildung anleger-
orientierte Beratungsaspekte zu objektivieren oder mit anderen Worten in "Informati-
onen” umwandeln und dem Anbieter entsprechende Informationspflicht auferlegen,
bzw. die Ausfuhrung der Geschafte zu verweigern. Dies hat zur Folge, dal} der An-
bieter zum einen nicht nur ganz generalisierte Informationen bei Aufnahme der Ge-
schaftsbeziehung verschicken darf, sondern dem Verbraucher die Moglichkeit geben
muf3, sich ohne weiteres anhand der genannten Kriterien einordnen und eindeutig
und umfassend Uber die Risiken der von ihm geplanten Geschafte aus den Unterla-
gen des Anbieters informieren zu kdnnen. Zum anderen aber muf} der Anbieter an-
hand einer solchen Einordnung des Anlegers auch die entsprechenden technischen
Vorkehrungen treffen, dald der Verbraucher ohne weitere Beratung - im eigentlichen
"Direct Brokerage” oder eben "Execution Only Business” also - nur die Geschafte ta-
tigen kann, in die er nach Kenntnisstand und Risikobereitschaft eingeordnet worden

! vgl. z.B. Assmann/Schulze, Handbuch des Kapitalanlagerechts (2.A. Miinchen 1997), s. 175 f. aber auch die
Antragsformulare mancher Direkt Banken (z.B. comdirect), die nach der IFF-Studie "Banken und Internet” im
wesentlichen auch mit Variationen im Gebrauch sind.
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ist'. Genligt ein Anbieter diesen Anforderungen nicht, informiert er also den Verbrau-
cher nicht umfassend und verstandlich Gber die Risiken der Geschafte oder fuhrt er
online gegebene Auftrage des Verbrauchers aus, die nicht zu den anlegerorientierten
Anlagestandards des Kunden passen, haftet er dem Verbraucher gegentber auf
Schadensersatz. Erfahrungen aus der IFF-Studie "Internet und Banken” lassen hier
vermuten, dal} zwar das Werbeangebot auf den Internetseiten der Banken sehr grof3
ist, der Informationsgehalt jedoch wenig spezifiziert und aufbereitet ist.

Sofern neben den erforderlichen Informationen dann noch weitere, "echte” Bera-
tungsleistungen erbracht werden, wie etwa Anpreisungen bestimmter Anlagege-
schafte, haftet der Anbieter ohnehin in den Fallen, in denen diese Beratung bzw. In-
formationen falsch oder unvollstandig sind.

Diese Form der Anlegerinformation auf der Grundlage einer solchen Risikomatix ist
jedoch sehr problematisch. Einerseits stellt schon die Verwendung des Begriffes “Ri-
siko” in dieser Tabelle eine erst noch zu klarende Variable dar: Welches Risiko ist
hier gemeint: Das Risiko Verluste zu machen , das Risiko Geldwert zu vernichten,
das Risiko nicht an der fortschreitenden Entwicklung der Wirtschaft zu partizipieren,
das Risiko weniger Rendite zu erhalten als auf dem Sparbuch etc.. Damit genugt a-
ber nicht die Ubliche Praxis der Anbieter, hier einfach zum “Selbereinordnen” des
Kunden eines solche Tabelle ins Netz zustellen, den Anforderungen an eine ausrei-
chende Information. Hier kdnnte noch vieles besser erlautert und damit Beratungs-
leistung in Information umgewandelt werden.

Zum anderen ergibt sich fir den Kunden im Internet auch ein Dilemma: Will er zu-
mindest in Zukunft auch einmal Geschéafte einer hoheren Risikoklasse tatigen, mul}
er sich eigentlich — auch entgegen seiner wirklichen Erfahrung — gleich zu Beginn der
Geschaftsbeziehung in eine hohere Kategorie einordnen, denn wie will er anders je-
mals die Erfahrungen mit entsprechenden Geschaften glaubhaft seiner Internetbank
angeben, um in eine hohere Klasse kommen zu konnen: von solchen Geschaften hat
er sich ja mit der eigenen Einordnung ja gerade erst ausgeschlossen. Der Kunde
konnte allenfalls ein zweites Depot eréffnen und dort seine Erfahrungen, ebenfalls
unter Verschweigen seiner tatsachlichen Kenntnisse, sammeln — ein wahrhaft wider-
sinniges Ergebnis.

Insgesamt ist damit die gangige Praxis der Einordnung des Kunden in Risikogruppen
nur auf den ersten Blick plausibel, bei naherer Betrachtung aber ein noch sehr unter-
entwickeltes Instrument, um ausreichende und einem guten “Beratungsstandard”
entsprechende Informationsdienstleistungen im Internet zu erbringen.

Entscheidung des BGH zur Aufklarungspflicht im Internet-Banking

In einer seiner jungsten Entscheidungen hat der BGH ausgesprochen, dal} Discount-
Broker, die sich ausdricklich nur an gut informierte und erfahrene Anleger wenden,

jede Beratung ablehnen und lediglich Order ausfihren, nur reduzierten Aufklarungs-
pflichten unterliegen, die grundsatzlich durch Ubermittlung standardisierter Informati-
onen an den Kunden bei Aufnahme der Geschaftsbeziehung erfiillt werden kénnen?.
In dieser Entscheidung folgte der BGH der Auffassung, die im “Execution Only Busi-

Vgl. auch von Rottenburg, WM 1997, 2381 ff.; allerdings liegt in der Praxis eine gewisse Gefahr darin, daR der
Kunde bei Aufnahme der Geschéaftsbeziehungen sich in eine hohe Risikoklasse einordnet um spater problem-
los alle Geschafte tatigen zu kdnnen.

2s. die Rubrik BGH aktuell auf der homepage www.iff-hamburg.de; zugl. WM 1999, S. 2300 ff.
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ness” von einer nur sehr reduzierten Aufklarungspflicht ausgeht1 und widerspricht der
in der Literatur vertretenen Meinung, dal® — anders als z.B. die echte Beratungspflicht
— die Informationspflicht nicht per se durch die Vertriebsart Internet eingeschrankt sei
und eine Aufklarungspflicht erst dann entfalle, wenn sich der Kunde gegen die Infor-

mation “sperrt”?,

In der weiteren Begriindung des BGH wird allerdings deutlich, daf3 hier sehr wohl dif-
ferenziert werden soll, namlich in die Ubersendung allgemeiner Informationen und
Aufklarungshinweise in besonderen Situationen. Im Ergebnis wird hier die Initiativlast
von BGH umgedreht: nicht der Anbieter soll die Informationen solange liefern bis der
Kunde sich “sperrt”, sondern der Kunde soll seinen Informationsbedarf aul3ern.

Wie noch zu zeigen sein wird, bietet die Gestaltung der entsprechenden Eingabe-
masken aber auch hier die Moglichkeit kundenfreundlich den Erfordernissen des
BGH genuge zu tun und damit eine gesteigerte Informationspflicht der Anbieter auch
in den Fallen zu erzielen, in denen der Kunde nach der wenig aussagekraftigen Ein-
ordnung in eine Risikoklasse dennoch Anspruch auf Aufklarung Uber spezielle Risi-
ken hat.

Beratungsverschulden durch ConSors

ConSors durfte im vorliegenden Fall eine positive Vertragsverletzung in Form einer
mangelhaften Beratung durch Ankaufen von Aktien bei einer Neuemission auf dem
Neuen Markt zu einem dreifach so hohen Preis wie angegeben (statt 19 Euro 61 Eu-
ro) gegenuber dem Schuler begangen haben.

1. Mangelhafte Anlageberatung (§ 31 WpHG)

Hatte die Bank den 19 jahrigen Schuler nicht adaquat und differenziert nach Ge-
schaften nach seiner Einordnung in eine Risikogruppe befragt oder war gar das geta-
tigte Geschaft nicht von einer dementsprechenden Einordnung gedeckt, ergibt sich
eine Haftung aus positiver Vertragsverletzung in Verbindung mit § 31 Il WpHG. Ins-
besondere kann sich der Finanzdienstleister nicht auf eine ausreichende Erfullung
seiner Pflichten nach § 31 WpHG berufen, wenn seine website nicht den Verbrau-
cher ausreichend transparent informiert und ihm der Sinn und Zweck der Abfrage
nicht deutlich genug vor Augen gefihrt wird.

Daruber hinaus sollte bei einem Internetanbieter auch eine Sicherung eingebaut sein,
die zumindest eine Nachfrage dann auslést, wenn, wie im vorliegenden Fall, ein 19
Jahriger sich selbst in die hdchste Risikoklasse einordnet. Dal} dies eine realistische
Einordnung darstellt ist fernliegend.

2. Fehlerhafte Ausfilhrung des Auftrages (§ 157 BGB)

' OLG Miinchen WM 1998, 2188, 2189; Kienle, in: Schimansky/Bunte/Lwowski, Bankrechts-Handbuch § 110
Rdn. 48; Kimpel, Bank- und Kapitalmarktrecht Rdn. 8.275; Jutten BuB Rdn. 7/14; Schafer/Miller, Haftung fir
fehlerhafte Wertpapierdienstleistungen Rdn. 261; Heinsius, Festschrift Kiibler S. 405, 432 f.; Steuer, Festschrift
Schimansky S. 793, 814 f.; Horn ZBB 1997, 139, 150; ders., Festschrift Schimansky S. 653, 661 f.; Balzer, DB
1997, 2311, 2316; Nobbe, in: Horn/Schimansky, Bankrecht 1998 S. 235, 253; s. auch Raeschke-Kessler WM
1996, 1764, 1768

2 Koller, in: Assmann/Schneider, WpHG 2. Aufl. § 31 Rdn. 135, 136; Reich WM 1997, 1601, 1606



Aber selbst wenn der Schuler im vorliegenden Fall sich selbst in eine Risikogruppe
eingeordnet haben sollte, die ihm die Order fir Neuemissionen auf dem Neuen Markt
gestattet hatte und man nicht bereits im Zulassen diese Einordnung eine schuldhafte
Vertragsverletzung von ConSors sehen wollte, ergibt sich eine Haftung noch aus an-
derem Grunde. Auch wenn zunachst einmal der Auftrag auf der Eingabemaske “ohne
Limit” eingegeben worden ist und damit auf den ersten Blick eine Ausflihrung der Or-
der auch in dreifacher Hohe umfasst scheint, ist dies bei genauerer Betrachtung der
Situation, namlich bei einer Auslegung des Auftrages nach § 157 BGB nicht der Fall.
Zwar wird beim “Execution Only Business” grundsatzlich keine Beratung, wenn auch
eine gesteigerte Aufklarungs- und Informationspflicht, geschuldet (s.o.).

Dennoch gilt auch hier — wie Uberall im Zivilrecht — die normative Bewertung durch
Auslegung der Willenserklarungen nach Treu und Glauben mit Ricksicht auf die
Verkehrssitte gem. § 157 BGB. Eine solche Auslegung hatte im vorliegenden Fall er-
geben mussen, daf}

a) der Kunde in keinem Fall das Zeichnen von Aktien zu dem dreifachen angegebe-
nen Wert tatigen will, auch wenn hier — offenbar aufgrund einer Voreinstellung auf
der Eingabemaske — “ohne Limit” der Auftrag dazu gegeben wurde. Eine imma-
nente Grenze, die zumindest zur Nachfrage fuhren misste, kdnnte hier etwa bei
dem Doppelten des Emissionspreises liegen. Andere Online Anbieter sehen aus
diesem Grund gerade bei Neuemissionen den Zwang zur Eingabe eines Limits
vor. Es entspricht also jedenfalls der Verkehrssitte, nicht unreflektiert bei einer
Order im Fernabsatz/Internet, also ohne vorherige Absprache und Beratung, das
Eingabefeld “ohne Limit” so zu verstehen, dal} der Kunde wirklich zu jedem, also
z.B. auch dem hundertfachen Preis kaufen mdchte.

b) der Kunde nicht Uber eine erhebliche Summe sein Konto fur eine Spekulation mit
neuen Werten auf dem Neuen Markt Uberziehen wollte. Jedenfalls also fur den
Fall einer Uberproportionalen Kreditaufnahme aufgrund eines stark angestiegenen
Wertes bei einer Neuemission muf3 ein Finanzdienstleister auch im Internet er-
kennen, dal} eine derartige Auslegung der per blol3em standardisierten Maus-
klickverfahren abgegebenen Willenserklarung wohl nicht in Betracht kommt.

Im vorliegenden Fall hat also ConSors nicht, wie es § 31 | WpHG noch einmal be-
schreibt, “ihre Dienstleistung mit der erforderlichen Sachkenntnis, Sorgfalt und Ge-
wissenhaftigkeit im Interesse des Kunden” erbracht und sich “um die Vermeidung
von Interessenkonflikten bemuht”. Vielmehr wurde hier entgegen den Grundsatzen
von Treu und Glauben und in Verstol} gegen die Verkehrssitten flr eine Neuemission
auf dem Neuen Markt gezeichnet, die fir den Kunden nicht nur den Verlust seines
eingesetzten Kapitals bedeutet, sondern auch noch eine Verschuldung in dreifacher
Hohe.

ConSors ist nach alldem zu dem Ersatz des entstandenen Schadens mit der Maliga-
be verpflichtet, dal} der Betrag, der Uber den Verlust hinausgeht, den der Kunde bei
Ankauf der Aktien zum doppelten Preis (also 38 Euro), ersetzt werden muf} bzw. sich
die Forderung der ConSors um diesen Betrag vermindert.

Informationspflicht fiir ConSors liber die Risiken des “Neuen Marktes”

Aus den besonderen Risiken des Neuen Marktes vor allem beim Aktienkauf von
Neuemissionen ergibt sich dartber hinaus in jedem Fall fir ConSors auch eine ge-
steigerte Informationspflicht. Im Internetgeschaft mul} diesen Informationspflichten
uber eine transparente und allgemeinverstandliche Erklarung gentge getan werden.



Wird diese Pflicht verletzt und fuhrt sie zu dem Abschlul’ eines Geschaftes, dal} der
Verbraucher bei entsprechender Kenntnis nicht vorgenommen hatte, haftet der Fi-
nanzdienstleister ebenfalls aufgrund positiver Vertragsverletzung.

Verbraucherpolitische Folgerungen und Verbesserungsvorschldage
fiir die Praxis des Internet-Banking

Der Fall des Schiulers, der in Spekulationsgeschaften “eine schnelle Mark” machen
wollte und am Ende mit einer beachtlichen Schuldenlast dasteht, gibt Anregregungen
sowohl fur verbraucherpolitische Forderungen, als auch (korrespondierend) Verbes-
serungsvorschlage fur die Praxis des Internet-Banking.

Transparenz der Informationen: Destillat aus fehlender Beratung

Internetanbieter missen sich um ein Hochstmal} an Verstandlichkeit ihrer im Internet
zur Verfugung gestellten Informationen bemuhen. Informationen kénnen zwar Bera-
tung nicht ersetzen. Das Internet bietet aber die Moglichkeit gleichsam als ein Destil-
lat so viel Beratungsleistungen wie madglich als Informationen an den Kunden zu
bringen. Dies ist eine schwierige Aufgabe, deren Erflllung jedoch nicht nur im Inte-
resse des Verbrauchers, sondern auch der Anbieter liegt, denn nur die beste Infor-
mation wird Internetseiten attraktiv gestalten konnen.

Schutzmechanismen fur uniiberlegte Geschafte

Es ist eine Binsenweisheit, dal} ein “Mausklick” allein eine groRe Gefahr darstellt,
“aus Versehen” oder ohne ausreichende Uberlegung u.U. weitreichende Erklarungen
abzugeben. Kultursoziologisch namlich durfte der Befund lauten, daf3 wir uns zwar
alle an den Einsatz von Computern gewdhnt haben, dal® dessen Einsatz aber den-
noch nicht ein dem Menschen wesensgemal innewohnendes Verhalten darstellt. Es
fehlt ein Gegenuber, es fehlt eine direkte Form menschlicher Kommunikation wie z.B.
die Sprache, es fehlt ein wie auch immer geartetes taktiles Erleben der Kommunika-
tion, es fehlt vor allem ein menschliches Mal} der Geschwindigkeit: “es war getan, eh
es gedacht....”. In der Mechanik — etwa an elektrischen Brotschneidemaschinen oder
bei Mixern, Rasenmahern etc. — werden flr diese Situationen der gedankenverlore-
nen Betatigung eines “Knopfes” SicherungsmaRnahmen getroffen. Ubertragen auf
den vorliegenden Fall, mufite zumindest die Voreinstellung fir eine Order auf ein
“Limit” gestellt sein, und diese Voreinstellung musste dann der Kunde erst aktiv um-
andern. Auf diese Weise sollte neben dem Ausschlul} eines entsprechenden “Verse-
hens” bei der Order, ein potentiell unerfahrener Kunde noch einmal zum Uberdenken
angeregt werden.

Ebenfall fur das oben beschriebene Problem der Informationsbedurftigkeit/-willigkeit
des Kunden Uber das getatigte Geschaft, laldt sich ein Losungsansatz in der Gestal-
tung der Eingabemaske finden. So kann z.B. in einer “Klick-Box” abgefragt werden,
ob vom Kunden noch einmal ausfihrliche Informationen Gber das konkrete geplante
Geschaft gewlnscht sind, auch wenn hierdurch unter Umstanden eine Zeitverzoge-
rung bei der Ausfihrung der Order in Kauf genommen werden muf3. Klickt der Kunde
aktiv diese Informationsabfragemadglichkeit weg, macht er damit deutlich, dal® er auch
fr das konkrete Geschéft keine Informationen mehr mochte. Dann aber kann er sich
spater nicht auf eine Aufklarungspflicht des Anbieters berufen.

Die genannten Losungsansatze sind nur erste Beispiele. Mit der notigen Phantasie
und dem Einsatz der rasant sich weiter entwickelnden technischen Gestaltungsmaog-



lichkeiten fur eine kreativen Entwicklung der “Internet-Welt” in dieser Form, kann sich
der Mensch auch diese Technik zu eigen und zu seinem Werkzeug machen. Im Be-
reich der Finanzdienstleistungen ergeben sich auch nach Einschatzung der Hier lie-
gen die wahren Anforderungen fir Verbraucherschutz im Internet und hier liegen e-
benfalls die Chancen fur die besten Anbieter mit den zufriedensten Kunden.



Anlage: Bankenaufsicht und Day-Trading-Hauser

BERLIN (dpa-AFX) - Das auch in Deutschland zunehmende sogenannte
Daytrading, bei dem Kleinanleger privat per Direktleitung an der Bérse handeln, hat
auch die Bankenaufsicht auf den Plan gerufen. Das Betreiben von privaten
Bérsenhandelsrdumen, (ber die den Anlegern haufig der Marktzugang vermittelt
wird, erfordere in der Regel eine Erlaubnis vom Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen. Darauf hat das Amt am Dienstag in Berlin hingewiesen.

Einigen Betreibern solcher Daytrading-Center sei nicht klar gewesen, dass
sie Finanzdienstleistungen anbéten und somit unter die Bankenaufsicht fielen,
sagte eine Sprecherin. Auch das Amt habe erst eine Abgrenzung vornehmen miisse.
Bisher hétten etwa vier solcher Daytrading-Center die Zulassung beantragt. Eine
Genehmigung sei noch nicht erteilt worden.

Beim Daytrading machen private Anleger in Sekundenschnelle
Bérsengeschéfte der Mausklick und Direktleitung zur Bérse. Sie kbnnen ohne zeit-
verzogerte Kurse und ohne Umweg Uber eine Bank oder einen Discount-Broker han-
deln. Zum Kauf und Verkauf von Wertpapieren und Terminprodukten nutzen sie die
vollelektronische Bérsenanbindung und Informationssysteme.

Daytrading-Center vermieten Anlegern einen Computer-Arbeitsplatz mit
Internetzugang. Zugleich vermitteln sie ihren Kunden laut Bankenaufsicht
eine Geschéftsbeziehung zu einer Wertpapierfirma, die zum elektronischen Handel
an einer Bérse zugelassen ist. Diese Wertpapierfirma stellt den Anlegern ihre
Handelssoftware an den gemieteten Arbeitsplétzen zur Verfiigung und wickelt
Bérsengeschéfte lber die von Anlegern unterhaltenen Konten und Depots ab.

"Solche Daytrading-Center erbringen in der Regel gewerbsméllig
Finanzdienstleistungen in der Form der Anlagevermittlung”, argumentiert das
Aufsichtsamt. Sie bendétigten daher eine Erlaubnis des Amtes. Sie seien auch
zu einer fairen Aufklarung ihrer Kunden iiber Chancen und Risiken der
angebotenen Geschifte verpflichtet.

"Gerade beim Online-Handel mit Wertpapieren und Terminprodukten
ist eine intensive Aufkldrung der Anleger unbedingt erforderlich”, heil3t es.
Viele der in Bérsengeschéften unerfahrenen Anleger spekulierten darauf,
kurzfristige Kursdifferenzen auf den Mérkten (ber Terminkontrakte mit groBer
Hebelwirkung fiir schnelle Gewinne ausnutzen zu kénnen. Die in solchen
Geschéften liegenden hohen Verlustrisiken wiirden dagegen oft vernachlés-
sigt./sl/mr/DP

Quelle: News (c) dpa-AFX Wirtschaftsnachrichten GmbH.



