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Verbraucherpolitik im Bereich der
Finanzdienstleistungen muss mehr sein
als Bereitstellung von Information

von Achim Tiffe

Zusammenfassung: Der Beitrag stellt den derzeitigen deutschen und europdischen verbraucherpo-
litischen Ansatz im Bereich der Finanzdienstleistungen vor. Verschiedene Informationspflichten sind
hier das maBgebliche Instrument zur Unterstiitzung der Entwicklung eines funktionierenden Marktes.
Informationsangebote passen zwar in die dominierende 6konomische Theorie des Neoliberalismus,
eine einseitige Ausrichtung der Verbraucherpolitik ausschlieBlich auf mehr oder auch iibersichtlichere
Information ignoriert jedoch systematisch die Schwachen dieses Instruments. Erst mit der aktuellen
Finanz- und Wirtschaftskrise und mit der Kritik an bislang vorherrschenden 6konomischen Konzepten
wird Uber die Grenzen von Information diskutiert. Informationsangebote werden in der Verbraucher-
politik auch weiterhin eine wichtige Rolle spielen, die Wirkungen dieses Instruments miissen aber
relativiert werden, und die Verbraucherpolitik muss weiterhin andere staatliche MaBnahmen als Rah-
menbedingungen nutzen.

Summary: The article uses the example of financial services to demonstrate the relevance of con-
sumer policy for the market. It discusses the recent political approach to consumer protection and
their effectiveness in relation to financial services and the retail credit market. Of greatest importance
was the emphasis placed on the implementation of new information requirements. Disclosures fit to
the established neoliberal economic theories. But this unilateral approach ignores systematically the
weakness of these instruments. Only with the recent financial and economic crises and the critic of
the dominant economic concepts a discussion about the limits of information seems to be possible.
Information provision will continue to play an important role, but the impact of such instruments
must be put into perspective and consumer policy must be accomplished by additional government
measures.

1 Einleitung

Das Verhalten der Verbraucher wurde spétestens seit den 60er Jahren als bedeutend fiir den
Markt erachtet. Zum einen wurde der Konsum als treibender Motor fiir die Wirtschaft an-
gesehen, zum anderen wurde erkannt, dass Abweichungen des realen Verbraucherverhal-
tens von den idealtypischen Pramissen der neoklassischen Theorie zu Marktverzerrungen
fiihren (beispielsweise Akerlof 1970). Insbesondere das Informationsgefélle zuungunsten
der Verbraucher wurde dafiir als Ursache angesehen. Dies fiihrte in den 60er Jahren zur
Formulierung des Rechts auf umfassende Information iiber Waren und Dienstleistungen
(Kennedy 1962). Ein besseres Funktionieren des Marktes sollte vor allem durch den Ab-
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bau von Informationsasymmetrien erreicht werden. Dazu passten spatere Ansétze der De-
regulierung und Privatisierung in den Industrieldndern (Prasad 2006) — die sich auch auf
Finanzdienstleistungen bezogen. Die Beseitigung von Informationsasymmetrien zwischen
Anbietern und Verbrauchern (Richter und Furubotn 2003) wurde zunehmend als alleiniges
Mittel zur Verbesserung der Situation des einzelnen Verbrauchers und der Stabilisierung
des Marktes angesehen. Gleichzeitig wird eine Verschiebung von Risiken zu Lasten der
Verbraucher wahrgenommen (Hacker 2006). Dass die Schaffung von Informationspflich-
ten in den Finanzdienstleistungen allein nicht ausreichend ist, um einen langfristig funkti-
onierenden Markt zu schaffen, kann an dem Beispiel der aktuellen Finanzkrise in den USA
nachvollzogen werden.

Der Beitrag skizziert die Entwicklung gesetzlicher Informationspflichten durch die An-
bieter, zeigt deren Defizite auf und stellt verbraucherpolitische Instrumente in dem Sek-
tor Finanzdienstleistungen vor, die iiber reine Informationsangebote hinausgehen und im
Kontext der aktuellen Krise diskutiert werden. Der Beitrag beruht auf den Erfahrungen
und den Ergebnissen des Instituts flir Finanzdienstleistungen (iff) aus européischen und
nationalen Forschungsprojekten zu Informationspflichten, auf zahlreichen vom iff durch-
gefiihrten Anbietertests beispielsweise fiir den Stern, fiir Oké Test, fiir die Stiftung Waren-
test, die Wirtschaftswoche, die Europdische Kommission und den Norddeutschen Rund-
funk sowie auf der Beratung und Unterstiitzung von Verbraucherverbdnden seit 1995 im
Bereich der Finanzdienstleistungen.'

2 Informationspflichten als vorherrschendes Instrument der
Verbraucherpolitik auf europaischer und nationaler Ebene

2.1 Informationspflichten niitzen Verbrauchern nur bedingt

Ausgehend von der 6konomischen These, dass auf Markten zwischen Verbrauchern und
Anbietern Informationsasymmetrien zuungunsten der Verbraucher bestehen, verfolgten
die Europdische Union (EU) und der deutsche Gesetzgeber in den letzten 20 Jahren ei-
ne Politik der Schaffung neuer Informationspflichten. Ziel dieser Politik war und ist es,
die Position des Verbrauchers zu stirken und damit die Marktfunktion an sich zu verbes-
sern. Paralleles Ziel der Europdischen Kommission war die Unterstiitzung der Heraus-
bildung eines Binnenmarktes auch fiir Finanzdienstleistungen im Retail-Geschift, also
im Geschift zwischen Banken, Versicherungen und anderen Finanzvermittlern mit Ver-
brauchern. Dieses Ziel wurde schon in der ersten EU-Richtlinie zum Verbraucherkredit
formuliert.

.Whereas, given the increasing volume of credit granted in the Community to consumers,
the establishment of a common market in consumer credit would benefit alike consum-
ers, grantors of credit, manufacturers, wholesalers and retailers of goods and providers
of services; Whereas the programmes of the European Economic Community for a con-
sumer protection and information policy provide, inter alia, that the consumer should be
protected against unfair credit terms and that a harmonization of the general conditions
governing consumer credit should be undertaken as a priority [...]" (Konsumentenkredit-
Richtlinie 87/192/EEC vom 22.12.1986).

1 Eine detaillierte Projektliste des iff findet sich unter www.iff-hamburg.de
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Seitdem hat die EU in circa 20 Richtlinien, Verordnungen und Verhaltenskodices Informa-
tionspflichten gegeniiber Verbrauchern geschaffen beziehungsweise mit initiiert, die fiir
die unterschiedlichen Typen von Finanzdienstleistungen zur Anwendung kommen (siche
Kasten Seite 4). Zum einen sollten einheitliche Informationspflichten fiir die Herstellung
eines Binnenmarktes innerhalb der Europdischen Union dienen, zum anderen Fehlalloka-
tionen auf dem Markt beseitigen und dem Verbraucher insgesamt die Auswabhl erleichtern,
ein zu ihm passendes, qualitativ hochwertiges Produkt fiir einen angemessenen Preis zu
finden.

Die einzelnen Produkte und Markte bediirfen jeweils einer getrennten Betrachtung; es
gibt im Detail zum Beispiel positive Effekte bei der Einfiihrung von Informationspflichten
zu dem effektiven Jahreszins im Kreditbereich. Auch gibt es Beispiele fiir die Schaffung
anderer Arten gesetzlicher Regelungen: Fiir die vorzeitige Riickzahlung von Konsumen-
tenkrediten wurde mit der aktuellen Richtlinie der Europdischen Union zu Konsumenten-
krediten eine Kostenobergrenze (Vorfélligkeitsentschddigung) geschaffen, und die Kosten
fiir Auslandsiiberweisungen innerhalb der Europdischen Union wurden durch eine Ver-
ordnung auf die Kosten von Inlandsiiberweisungen beschriankt. Gleichwohl dominieren
Informationspflichten ganz deutlich die Regelungen auf européischer Ebene.

Allerdings stellte sich der Erfolg hinsichtlich der von der Européischen Kommission selbst
gesteckten Ziele nicht durchgéngig ein — zum Beispiel gibt es keinen nennenswerten grenz-
iiberschreitenden Verkauf von Finanzdienstleistungen an Verbraucher (Civic Consulting
2008). Verbraucher nutzen auch kaum die dazu bereitgestellten Informationen. Trotzdem
wurden mit dem Argument, einen Binnenmarkt schaffen zu wollen, immer weitere zu-
sitzliche Informationspflichten bei Finanzdienstleistungen geschaffen. Auch die neuesten
Richtlinien, wie die Verbraucherkredit-Richtlinie, die vor allem neue Informationspflich-
ten schafft, und Ankiindigungen der Europédischen Kommission gehen in diese Richtung:

.Die Kommission will den Anlegerschutz bei Produkten, die hauptsachlich von Kleinan-
legern gekauft werden, erheblich verbessern. Die Unterschiede zwischen den geltenden
Standards kénnen dem Anleger schaden und den Markt fiir Kleinanlegerprodukte verzer-
ren. In ihrer Mitteilung iber Anlageprodukte fiir Kleinanleger kommt die Kommission zu
dem Schluss, dass die Informationspflichten gegentiber dem Kunden und die Vorschriften
fiir den Vertrieb solcher Produkte verbessert und vereinheitlicht werden miissen [...]"
(Pressemitteilung der Europdischen Kommission vom 29.4.2009).

Zwei Griinde lassen sich fiir den hohen Stellenwert von Informationspflichten fiir Verbrau-
cher in der EU angeben: Zum einen sind die rechtlichen nationalen Rahmenbedingungen
innerhalb der EU im Zivil-, Sachen-, Versicherungs- und Aufsichtsrecht nicht einfach zu
vereinheitlichen. Hier miissen ein europiisches Zivilgesetzbuch und die Vereinheitlichung
des gesamten tangierten nationalen Rechts abgewartet werden. Zusitzliche Informations-
pflichten hingegen sind relativ einfach in nationales Recht umzusetzen, da sie wie ein
Annex an bestehende gesetzliche Regelungen angehédngt werden kdnnen, ohne das be-
stehende nationale Recht im Kern zu verdndern. Zum anderen passt die Information von
Verbrauchern in den theoretischen Ansatz der Europdischen Kommission. Dieser Ansatz
ist neoliberal gepragt und setzt vorrangig auf die Entfaltung der freien Kréfte des Marktes,
erginzt um den Ausgleich von Informationsasymmetrien zwischen den beiden Marktsei-
ten. Regelungen zur Marktaufsicht oder Produktregulierungen werden als falscher poli-
tischer Anreiz iiberwiegend abgelehnt.
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Informationspflichten in Richtlinien, Verordnungen und Verhaltens-

kodices der Europdischen Union

Bereich/Name

Volistandige amtliche Bezeichnung

Absatzform

Hausttirgeschafte-Richtlinie
(Information tiber Widerrufsméglichkeit)

Fernabsatz-Richtlinie fiir Finanzdienstleistungen
(Zusatzliche Informationen im Fernabsatz)

Kredit

Verbraucherkredit-Richtlinie
(Vertragliche Informationen inkl. effektiver
Jahreszins)

Verbraucherkredit-Richtlinie 2008
(Vorvertragliche und vertragliche Informations-
pflichten und Standardisiertes Informationsblatt)

Verhaltenskodex fiir wohnungswirtschaftliche
Kredite (Vorvertragliche Informationspflichten,
Standardisiertes Merkblatt)

Anlage

Richtlinie iiber Markte und Finanzinstrumente
(MiFID) (Kundeninformationen)

Wertpapierdienstleistungs-Richtlinie
(Informationen bei Wertpapiergeschaften)

Prospekt-Richtlinie
(Informationspflichten tiber Wertpapiere)

Prospekt-Verordnung
(Prospektinformationen)

Anlegerentschddigungs-Richtlinie
(Information tiber Einlagensicherung)

Ergénzung der Anlegerentschadigungs-Richtlinie
(Erforderliche Angaben iiber das Einlagensiche-
rungssystem)

Zahlungsverkehr

Kreditkarten-Empfehlung der Kommission (Kun-
deninformationen bei Kreditkartenzahlungen)

Empfehlung zu Zahlungsinstrumenten (Kunden-
informationen bei Zahlungsinstrumenten)

Verordnung fiir grenziiberschreitende Zahlungen
(Informationen tiber Kosten)

Uberweisungs-Richtlinie (Kundeninformationen)

Zahlungsverkehrs-Richtlinie
(Informationspflichten iiber Vertrag etc.)

Richtlinie 85/577/EWG vom 20. Dez. 1985 betreffend den
Verbraucherschutz im Falle von auBerhalb von Geschaftsraumen
geschlossenen Vertragen

Richtlinie 2002/65/EG vom 23. Sep. 2002 iiber den Fernabsatz
von Finanzdienstleistungen an Verbraucher

Richtlinie 87,/102/EWG vom 22. Dez. 1986 zur Angleichung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaaten
liber den Verbraucherkredit

Richtlinie 2008/48/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 23. April 2008 (iber Verbraucherkreditvertrage und
zur Aufhebung der Richtlinie 87./102/EWG des Rates

Europdische Vereinbarung eines freiwilligen Verhaltenskodex
liber vorvertragliche Informationen fiir wohnungswirtschaftliche
Kredite vom 5. Mérz 2001

Richtlinie 2004/39/EG vom 21. Apr. 2004 (iber Markte und
Finanzinstrumente

Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 liber
Wertpapierdienstleistungen in der Fassung der Richtlinie
2000/64/EG

Richtlinie 2003/71/EG vom 4 Nov. 2003 betreffend den
Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder
bei deren Zulassung zum Handel zu veréffentlichen ist

Verordnung (EG) Nr. 809,/2004 der Kommission vom 29. April
2004 zur Umsetzung der Richtlinie 2003/71/EG des Europa-
ischen Parlaments und des Rates betreffend die in Prospekten
enthaltenen Informationen sowie das Format, die Aufnahme
von Informationen mittels Verweis und die Verdffentlichung
solcher Prospekte und die Verbreitung von Werbung

Richtlinie 97/9/EG vom 3. Marz 1997 lber Systeme fiir die
Entschadigung der Anleger

Richtlinie 2009/14/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 11. Mérz 2009 zur Anderung der Richtlinie 94/19/
EG ber Einlagensicherungssysteme im Hinblick auf die De-
ckungssumme und die Auszahlungsfrist

Empfehlung der Kommission 88/590/EWG vom 17. Nov.
1988 zu Zahlungssystemen, insbesondere zu den Beziehungen
zwischen Karteninhabern und Kartenausstellern

Empfehlung der Kommission vom 30. Juli 1997 97/489/EG zu
den Geschaften, die mit elektronischen Zahlungsinstrumenten
getétigt werden

Verordnung (EG) Nr. 2560/2001 vom 19. Dez. 2001 iiber grenz-
Uberschreitende Zahlungen in Euro

Richtlinie 97/5/EG vom 27. Jan. 1997 (iber grenziiberschrei-
tende Uberweisungen

Richtlinie 2007/64/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 13. November 2007 liber Zahlungsdienste im Bin-
nenmarkt, zur Anderung der Richtlinien 97./7/EG, 2002/65/
EG, 2005/60/EG und 2006,/48/EG sowie zur Aufhebung der
Richtlinie 97/5/EG
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Fortsetzung Kasten

Versicherungen

Lebensversicherungs-Richtlinie Richtlinie 92/49/EWG vom 18. Juni 1992 zur Koordinierung

(Informationen fiir Versicherungsnehmer) der Rechts- und Verwaltungsvorschriften fiir die Direktversi-
cherung

Lebensversicherungs-Richtlinie Richtlinie 2002/83/EG vom 5. Nov. 2002 liber Lebensver-

(Informationen fiir Versicherungsnehmer) sicherungen

Versicherungsvermittler-Richtlinie Richtlinie 2002,/92/EG vom 9. Dez. 2002 iiber Versiche-

(Informationspflichten der Versicherungsvermittler) rungsvermittlung

Altervorsorge

Altersvorsorge-Richtlinie Richtlinie 2003/41/EG vom 03. Juni 2003 iber die

(Informationen fiir Versorgungsanwarter und Tatigkeiten und die Beaufsichtigung von Einrichtungen der

Leistungsempfénger) betrieblichen Altersversorgung

Quelle: Tiffe (2006: 399 ff. mit Ergéanzungen 2009).

Kritisch ist zu diesem Politikansatz anzumerken, dass die EU-Kommission bis heute keine
wissenschaftliche Begleitung des Informationsmodells oder der verschiedenen Informati-
onspflichten durchgefiihrt hat. Insbesondere fehlen Untersuchungen zur tatséchlichen Nut-
zung (neuer) Informationen, wann die Information den Verbraucher tatséchlich erreicht,
inwieweit und wie der Verbraucher diese Information wahrnimmt, und wie diese Informa-
tionen in seine Kaufentscheidungen einflieBen. Die den Informationspflichten zugrunde-
liegenden Annahmen sind zudem in der Regel modellartig und verkennen oft die Praxis
beim Verkauf von Finanzdienstleistungen mit vielféltigen Einflussfaktoren. Eine der we-
nigen Untersuchungen ist die Studie von Holzscheck, Hérmann und Daviter (1982); die
Autoren analysierten die Praxis des Konsumentenkredits in Deutschland empirisch.

Ein Beispiel fiir eine bisher in Deutschland relativ unwirksame Informationspflicht sind
die von der Europdischen Kommission vorgeschriebenen zahlreichen ,,vorvertraglichen
Informationspflichten. Damit soll der Verbraucher vor seiner Kaufentscheidung Pro-
dukte vergleichen konnen. In diesen Pflichten ist aber nicht der Zeitpunkt definiert, wann
der Kunde die vorvertragliche Information zu erhalten hat. Die meisten Verbraucher in
Deutschland kennen zum Beispiel die standardisierte vorvertragliche Information bei
Immobiliardarlehen — das Européische Standardisierte Merkblatt fiir Hypothekarkredite
(ESIS) — in Deutschland iiberhaupt nicht, obwohl sich 95 Prozent der Anbieter in Deutsch-
land dazu verpflichtet haben, sie den Verbrauchern zu geben. ,,Vorvertragliche Informati-
onspflichten* werden dem Verbraucher in Deutschland in der Regel erst zu dem Zeitpunkt
der Unterzeichnung des Vertrages mit den Vertragsunterlagen ausgehéindigt. Dies zeigen
die Erfahrungen aus 700 Mystery-shopping-Tests (verdeckter Kundeneinkauf) in zwolf
EU-Staaten (IFF-Study 2003); auch eine aktuelle noch nicht veréffentlichte Untersuchung
des iff bestitigt die Befunde tiber den Umgang mit vorvertraglichen Informationspflichten.
Mithin kénnen diese Informationen von vielen Verbrauchern vorab iiberhaupt nicht zur
Kenntnis genommen werden und damit auch nicht in ihre Kaufentscheidungen einflie-
Ben.

In der Vergangenheit kam das Informationsmodell den Anbietern von Finanzdienstleis-

tungen entgegen. Denn Informationsunterlagen sind einfach zu produzieren und kdnnen
dem Kunden ausgehédndigt werden, ohne an den Verkaufspraktiken etwas dndern zu miis-
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sen. Standardisierte Informationspflichten sind insgesamt weniger kostentréichtig als eine
Beratung und kdnnen in Prozessabldufe besser eingebaut werden. AuBlerdem verlagert das
Informationsmodell die Verantwortung und damit die Haftung von dem Anbieter auf den
Kunden. Der Anbieter ist nicht mehr verpflichtet, fiir den Kunden ein passendes Produkt
zu finden, sondern nur noch dazu, die Produktinformationen zu {ibermitteln.

2.2 Wirksamkeit von Informationspflichten als Unterstiitzung fiir den
Binnenmarkt fraglich

Der Binnenmarkt, wie ihn sich die Europdische Kommission vorstellt, hat sich bei Fi-
nanzdienstleistungen bisher nicht eingestellt. Aktuelle Untersuchungen in Deutschland
und auf europdischer Ebene zeigen, dass es bisher kein signifikantes Geschéftsvolumen
iiber nationale Grenzen hinweg gibt. Auch das Volumen der im Wege des Fernabsatzes
im eigenen Land abgeschlossenen Versicherungsvertrige wurde fiir 2008 auf nur 1,8
Prozent im Verhéltnis zu den insgesamt verkauften Finanzdienstleistungen im jeweiligen
Staat geschitzt (Civic Consulting 2008: 7, Tiffe 2007). Der grenziiberschreitende Markt
fiir Verbraucherkredite konnte in der Studie von Civic Consulting selbst nicht ermittelt
werden. Von Anbietern wird dieser Markt auf einen verschwindend geringen Anteil von
unter 0,1 Prozent im Verhéltnis zum gesamten Kreditgeschéft mit Verbrauchern und damit
faktisch als nicht existent geschitzt (Civic Consulting 2008: 27; siche dazu auch Tiffe
2007: 29). Klassischerweise erfolgt der Markteintritt innerhalb Europas weiterhin iiber
den Einstieg bei beziehungsweise Aufkauf von nationalen Anbietern, die dann in den mul-
tinationalen Konzern eingebunden werden. Der Verkauf von Finanzdienstleistungen iiber
nationale Grenzen hinweg direkt an Verbraucher ist dagegen fiir Anbieter und Verbraucher
problematisch: Zum einen sind die Rechtslage und der Schutz der Verbraucherinteressen
meist unklar, zum anderen fehlt in der Regel das Vertrauen der Verbraucher in derartige
Geschifte, wie eine Befragung von Anbietern zum Fernabsatz gezeigt hat (Tiffe 2007: 20

Ubersicht 1

Ausldndische Anbieter und ihr Einstieg in den deutschen Markt

Ausléndischer Anbieter Einstieg auf den deutschen Markt | Urspriinglich
iiber ...

Santander Consumer Bank Kauf der Bankhaus Centrale Credit (CC | Deutsche Bank
Bank)

Citigroup Kauf der Kundenkreditbank (KKB ), Deutsche Bank

Namensanderung in Citibank

Royal Bank of Scotland War involviert in Kauf der Bankhaus -
Centrale Credit (CC Bank), Ver-
triebspartner waren u.a. die Handels-
kette Tchibo

SEB AG Kauf der Bank fiir Gemeinwirtschaft Deutsche Bank
(BfG)

Unicredito Kauf der HypoVereinsbank (HVB) Deutsche Bank

GE Money Bank und Fortis urspriinglich Einfihrung eigener Shops | —

vor Ort mit eigenem Filialnetz, beide
inzwischen wieder vom deutschen
Markt verschwunden

Quelle: Eigene Darstellung 2009.
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ff.). Daher bauen viele Anbieter zumindest eine Niederlassung in dem Staat auf, in dem sie
titig werden wollen (Ubersicht 1).

Uber die Grenze hinweg wurden bisher lediglich einfache Produkte wie Tagesgeldkonten in
nennenswertem Ausmal verkauft. Nach der Erfahrung mit der Insolvenz der isldndischen
Kaupthing Bank wurde auch auf diesem Markt das Vertrauen der Verbraucher erschiittert,
zumal deutlich wurde, dass ein Einlagensicherungsfonds an sich noch nicht die Riick-
zahlung der Einlagen im Insolvenzfall garantiert: Die isldndische Kaupthing Bank hatte
zwar gegeniiber deutschen Verbrauchern mit einem isldndischen Einlagensicherungsfonds
geworben, nach der Zahlungsunféhigkeit der Kaupthing Bank im Oktober 2008 erfolgten
aber keine Auszahlungen mehr an deutsche Kunden. Offensichtlich reichten aufgrund des
Zusammenbruchs der drei grofiten isldndischen Banken die Einlagen des Einlagensiche-
rungsfonds nicht aus und auch der isldndische Staat, der selbst zahlungsunfahig zu werden
drohte, war nicht in der Lage, Anspriiche an Anleger auszuzahlen. Zudem kam in Island
die Frage auf, ob iiberhaupt ein rechtlicher Anspruch auslédndischer Anleger gegeniiber
dem Einlagensicherungsfonds bestehen wiirde. Die Zahlungen an deutsche Anleger konn-
ten schlieBlich nur durch eine Kreditvergabe des Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
erreicht werden, die an die Bedingung gekniipft war, dass Island-Garantien fiir die Einla-
gen ausléndischer Bankkunden {ibernimmt (Stiddeutsche Zeitung 19.11.2008).

Finanzdienstleistungsprodukte in das Ausland zu verkaufen bedarf nicht nur eines funktio-
nierenden Vertriebs, sondern auch der Anpassung der Produkte an unterschiedliche Kulturen
und deren Rechtslage. Gescheitert an den kulturellen Unterschieden sind zum Beispiel die
Finanzvertriecbe AWD und MLP, aber auch die Commerzbank mit ihren Expansionsbestre-
bungen auf dem franzdsischen Markt. So sind beispielsweise bei Altersvorsorgeprodukten
das jeweils nationale Steuerrecht und das Versicherungsrecht entscheidend und bei einer
Immobilienfinanzierung das jeweilige Sachen-, Insolvenz-, und Registerrecht. Informati-
onspflichten sind dagegen vergleichsweise einfach in das nationale Recht zu integrieren,
denn sie stellen gewissermalen nur die Oberflache rechtlicher Regelungen dar.

Die Schaffung einheitlicher Produkte auf EU-Ebene als Losung fiir die Uberwindung na-
tionaler Rechtsvorschriften, wie zum Beispiel im Griinbuch 2005 (Europédische Kommis-
sion 2005) fiir eine Eurohypothek angedacht und auch fiir andere Produkte wie Kfz-Haft-
pflichtversicherungen denkbar, wurde bisher nicht weiter verfolgt. Vermutlich sind die
nationalen Widerstinde dazu zu grof3, denn dies wiirde bedeuten, dass direkt in den Markt
eingegriffen werden wiirde. Die Vorgabe von Produkttypen durch den Staat widerspricht
auch dem Marktmodell der Européischen Kommission.

2.3 Umsetzung europarechtlicher Informationspflichten in Deutschland
und gleichzeitiger Abbau von Schutzregelungen

Die Umsetzung europarechtlicher Vorgaben in deutsches Recht erfolgte in den letzten
Jahren in zahlreichen Informationsgesetzen, wie der Verordnung iiber Informations- und
Nachweispflichten nach biirgerlichem Recht (BGB-InfoV), der Verordnung iiber Infor-
mationspflichten bei Versicherungsvertrigen (VVG-InfoV), in Gesetzesanlagen wie zum
Gesetz iiber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen (VAG) und in neuen Ge-
setzen wie dem Gesetz iiber den Wertpapierhandel (WpHG) und dem Investmentgesetz
(InvG). Dazu kamen eigene nationale Informationspflichten, zum Beispiel fiir Vertrdge zur
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staatlich geforderten Altersvorsorge (Riester-Rente) im Gesetz liber die Zertifizierung von
Altersvorsorge- und Basisrentenvertriagen (AltZertG).

Auch in Deutschland wird die Losung fiir die aktuellen Probleme auf dem Finanzmarkt
in gesetzlichen Regelungen vor allem im Informationsbereich gesucht. In Bezug auf den
Kreditverkauf von Immobiliardarlehen, der im Jahr 2007 vorwiegend als Bedrohung des
einzelnen Verbrauchers in seinem Eigenheim diskutiert wurde, bestand die Reaktion des
Gesetzgebers vor allem in der Schaffung von Informationsrechten fiir Verbraucher im Ri-
sikobegrenzungsgesetz:

.Bei Immobiliardarlehensvertragen muss die vom Darlehensnehmer zu unterzeichnende
Vertragserklarung auch einen deutlich gestalteten Hinweis darauf enthalten, dass der
Darlehensgeber Forderungen aus dem Darlehensvertrag ohne Zustimmung des Darle-
hensnehmers abtreten und das Vertragsverhéltnis auf einen Dritten iibertragen darf,
[...]" (§ 492 Absatz 1a Satz 2 Biirgerliches Gesetzbuch (BGB)).

Gleichzeitig wurden im Rahmen der Deregulierung in Deutschland gesetzliche Barrieren
abgebaut und der Finanzdienstleistungsmarkt partiell privatisiert. Zum Beispiel wurde die
gesetzliche Hiirde fiir Verbraucher bei spekulativen Geschéften, Borsentermingeschéfts-
fahigkeit gemal §§ 52, 53 Borsengesetz (BorsG) abgeschafft und die Kontrolle der Allge-
meinen Geschiftsbedingungen bei Versicherungen durch die Aufsichtsbehorde bei Vertra-
gen mit Verbrauchern aufgehoben.

Durch die Anderungen im WpHG und die Schuldrechtsmodernisierung wurde zudem die
Verjahrung fiir zahlreiche Schadensersatzanspriiche von Verbrauchern, die davor in der
Regel innerhalb von 30 Jahren verjéhrten, auf drei Jahre reduziert, wahrend gleichzeitig
die Anspriiche von Anbietern zum Beispiel im Kreditbereich durch entsprechende spezi-
elle Hemmungsregeln von drei auf 13 Jahre gestreckt wurden (§ 497 Absatz 3 BGB) und
bei Grundschulden generell der Verjahrung entzogen sind (§ 216 BGB).

Als Fazit ist festzuhalten: In den letzten 20 Jahren wurde auch in der deutschen Verbrau-
cherpolitik als vorrangiges Instrument Verbraucherinformation durch Informationspflich-
ten der Anbieter implementiert, zugleich wurden Regelungen zum Schutz der Verbraucher
partiell abgebaut und der Markt dereguliert.

3 Effiziente Verbraucherpolitik erfordert mehr als nur viel
Information

3.1 Information kann Verbraucher tiberlasten

Verbraucherinformation als vorrangiges Instrument der Verbraucherpolitik st68t mittler-
weile durchaus auch auf Kritik, und ihre Grenzen werden deutlich. Verbraucher, Verbrau-
cherorganisationen, aber auch Anbieter artikulieren zunehmend Unmut iiber eine mit Infor-
mation einhergehende Belastung — information overload ist das bezeichnende Schlagwort.
Die Flut von Verbraucherinformation fiihrt zum einen zu einer zunechmenden finanziellen
Belastung der Unternehmen, weil jede neue Informationspflicht in die Prozesskette des
Anbieters eingebaut werden muss und zusétzlichen Aufwand erfordert. Zum anderen wird
der Nutzen von immer mehr Information fiir die Verbraucher kritisch hinterfragt.
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Dafiir, dass Verbraucher bereitgestellte Information nicht auf- oder annehmen wollen oder
auch nicht kdnnen, gibt es mehrere Griinde: (1) Finanzdienstleistungen sind sehr abstrakt
und entziehen sich im Gegensatz zu einem Auto der sinnlichen Wahrnehmung. Um Fi-
nanzdienstleistungen zu verstehen, bedarf es daher eines entsprechenden Vorwissens. Wer
dies nicht hat, vertraut statt einer schriftlichen Information oft der miindlichen Empfeh-
lung des Verkaufers/Beraters, Information wird also ersetzt durch Vertrauen. (2) Der Kun-
de weil3 nicht, worauf er achten muss, welche Risiken bestehen und welche Information
fiir ihn wichtig ist. Oftmals kdnnen Verbraucher auch keine sinnvollen Riickschliisse aus
einer Information fiir sich herleiten. (3) Negative Kriterien — zum Beispiel wucherische
Zinsen — schrecken Kunden, die sonst keinen Zugang zu einem Produkt haben, nicht ab;
Warnungen vor extremen Kosten und einer dadurch méglichen Uberschuldung laufen da-
mit oftmals ins Leere. (4) Verbraucher nehmen sich nicht die Zeit oder haben diese auch
nicht, eine Information in Ruhe durchzulesen: Sei es, weil andere Pflichten des Alltags
sie in Anspruch nehmen oder weil sie schlicht kein Interesse an der Information haben.
(5) SchlieBlich gibt es Menschen, die Probleme mit der Aufnahme und Ubertragung abs-
trakter Information auf ihre Lebenssituation oder Schwierigkeiten mit dem Lesen haben
(Bildungsferne, Analphabeten) und damit die Information auch nicht umsetzen kdnnen
(dazu ausfiihrlich Tiffe 2006: 104 ff., Howells 2004: 361). Zusammengefasst heillt dies,
Information erreicht nicht alle Verbraucher und eignet sich nur bedingt zur Lésung einer
Reihe von Problemen zwischen Anbietern und Verbrauchern.

3.2 Zusatzliche Instrumente in der Verbraucherpolitik zur Verbesserung
der Qualitat von Verbraucherinformationen

Vor dem Hintergrund einer zunehmenden Informationsfiille wird in Politik und Wissen-
schaft iiber eine deutliche Vereinfachung von Informationen und eine reduzierte Dar-
stellung von Schliisselinformationen diskutiert. Die SPD fordert diesbeziiglich in ihrem
Wahlprogramm zur Bundestagswahl 2009 einen ,,Finanz TUV* (SPD 2009). Auch aus
der Partei Die Linke gab es Zuspruch fiir einen Finanz-TUV (Troost 2009). Biindnis 90/
Die Griinen fordern in ihrem aktuellen Programm zur Bundestagswahl 2009 neben einer
umfassenden Finanzaufklarung und einer verbraucherunabhingigen Beratung einen Bei-
packzettel fiir Finanzprodukte, in dem wichtige Kriterien ,,auf einen Blick erkennbar® sind
(Biindnis 90/Die Griinen 2009). Der Bund der Versicherten (BdV) forderte im April 2009
anlésslich einer Jahrestagung eine Art ,,effektiver Jahreszins fiir Altersvorsorgevertriage®,
um die Produkte fiir Verbraucher transparenter zu machen (Hintze 2009), und der Verbrau-
cherzentrale Bundesverband (vzbv) setzte sich schon im Jahr 2005 anlésslich der letzten
Bundestagswahl fiir gesetzliche Basisinformationen ein:

.Eine kurze, verstandliche und standardisierte Verbraucherinformation tber die Kern-
eigenschaften des Produkts und Vertrages ist ein zentrales, kostengtinstiges Instrument
fiir besseren Verbraucherschutz” (Verbraucherzentrale Bundesverband 2005).

Politisch diskutiert wurde im Vorfeld der Bundestagswahl auch eine Ampel fiir Finanzpro-
dukte, die allerdings wegen der Komplexitét der Produkte erst einmal als nicht umsetzbar
angesehen wird. Ungeachtet dieser Einschédtzung hat die Verbraucherzentrale Hamburg
vor kurzem eine erste von ihr entwickelte Ampel fiir Finanzprodukte (Ampelcheck Geld-
anlage) vorgestellt. Dagegen ist das Versicherungsunternechmen Debeka mit einer einst-
weiligen Verfliigung per Gericht vorgegangen, da es seine Versicherungsprodukte als zu
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schlecht dargestellt ansah. Inzwischen wurde diese einstweilige Verfiigung wieder auf-
gehoben. Wihrend in der Offentlichkeit und in Teilen der Medien die Vorstellung einer
Ampel fiir Geldanlagen durch die Verbraucherzentrale Hamburg im Kern positiv aufge-
nommen wurde (Frankfurter Rundschau vom 15.9.2009), ist die Kritik an diesem Instru-
ment fiir Finanzdienstleistungsprodukte vor allem von Seiten der Anbieterverbédnde und
Vermittler nicht verstummt. Die Versicherungswirtschaft kritisiert an dem Ampelcheck,
dass Finanzprodukte prinzipiell zu komplex sind, um sie auf die Farben rot, gelb oder griin
zu reduzieren. Auch andere Experten der Versicherungswirtschaft (zum Beispiel Riirup)
halten eine Ampel grundsitzlich fiir untauglich. Sie argumentieren, dass Finanzprodukte
auf die individuellen Bediirfnisse zugeschnitten sein miissen, was nur durch eine individu-
elle Beratung erreicht werden konne (Borse Online 16.9.2009).

Unabhingig von der Kritik und der Frage, ob eine Ampel, ein einfaches, einseitiges Pro-
duktblatt oder klare Kennziffern wie der effektive Jahreszins fiir die einzelnen Finanz-
dienstleistungsprodukte sinnvoll sind, zeigt dieser Prozess, dass der Bedarf an einer
einfachen Kennzeichnung und damit einer Vereinfachung von Information aufgrund der
vorherrschenden Intransparenz vieler Finanzdienstleistungsprodukte als sehr grof3 ange-
sehen wird.

3.3 MaBnahmen zur Ergédnzung von Information sind notwendig

Vergessen wird in der Diskussion um zusitzliche Informationspflichten bisher oft, dass
das Informationsmodell ohne einen Verbraucherschutz mit staatlichen Grenzen wie bei
Waucher im Kreditbereich, dem Verkauf von spekulativen Wertpapieren (zum Beispiel Dif-
ferenzkontrakte — contracts for difference (CFDs)) und finanzierten Anlagen (Zinswetten)
nicht ausreichend sein kann. Bei derartigen Produkten Verbraucher allein durch Informa-
tionen schiitzen zu wollen oder iiber zusitzliche schriftliche Warnhinweise, ist besonders
problematisch, weil es das Verhalten der Verbraucher selten dndert und das Risiko von
Finanzdienstleistungsprodukten damit letztlich auf die Verbraucher abgewélzt wird. Die
Risiken fiir Verbraucher bei Finanzdienstleistungen sind vielféltig, zum Beispiel fehlende
Zielerreichung bei der privaten Altersvorsorge oder unvollstindige Tilgung einer Baufi-
nanzierung zum Rentenbeginn aufgrund von Finanzierungen, die mit Kapitallebensversi-
cherungen kombiniert wurden, oder das Risiko von Teilverlusten einer Geldanlage bis hin
zum Totalverlust, das Risiko von Uberforderung sowohl bei Ansparprodukten als auch bei
der Kreditaufnahme, sowohl in Bezug auf die Héhe der monatlichen Zahlungen als auch
das Durchhalten der Zahlungen iiber lange Dauer, die hohere Gefahr einer Uberschul-
dung bei Krediten mit besonderen Risiken wie Revolving Credit Cards und Risiken durch
Ubervorteilung aufgrund hoher Gebiihren, geringer Renditen oder vergleichsweise hoher
Zinsen. Es stellt sich hier grundsétzlich die Frage, welche Produkte man fiir Verbraucher
zuldsst und welche gesetzlichen Grenzen man fiir derartige Geschifte schafft. In der Ver-
gangenheit war die Borsentermingeschéftsfahigkeit ein sinnvolles Instrument, das viele
Verbraucher vor voreiligen, vermeintlich risikolosen Anlagegeschéften bewahrte.

Neue Informationspflichten werden oft auch dafiir benutzt, Probleme scheinbar zu 16sen.
Ob Informationen iiber den moglichen Weiterverkauf von Verbraucherkrediten die Situa-
tion der Verbraucher verbessern, ist sehr fraglich. Auch kdnnen, um ein weiteres Beispiel
zu nennen, Zugangsprobleme nicht durch zusétzliche Informationspflichten geldst wer-
den. Wer von Produkten ausgeschlossen wird, weil Anbieter bestimmte Risiken nicht oder
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nur zu hoheren Preisen tragen wollen, dem hilft auch eine Information iiber das Produkt
nicht: Dies betrifft beispielsweise Verbraucher, die kein Girokonto bei einer Bank erhalten
oder Hartz-1V-Empfanger, die dafiir mehr zahlen miissen als ein Gehaltsempfanger. Ein
anderes Beispiel fiir dieses Problem ist, wenn zum Beispiel bestimmte Berufe fiir eine
Berufsunfahigkeitsversicherung hohere Tarife bezahlen miissen als andere oder bestimmte
Kundengruppen wegen Vorerkrankungen grundsitzlich abgelehnt werden.

Uber standardisierte Information hinausgehende Ansitze sind auch Aufklirungs- und
Beratungspflichten der Anbieter. Fiir Konsumentenkredite wird im Jahr 2010 europaweit
durch die Umsetzung einer Richtlinie eine Erlduterungspflicht eingefiihrt, nach der An-
bieter darauf achten miissen, dass Produkte auch fiir den jeweiligen Kunden individuell
geeignet sind und seinen Vermdgensverhéltnissen entsprechen. Dies kann, nimmt man
die Erlduterungspflicht ernst, nur individuell auf Grundlage einer Analyse der Lebens-
verhaltnisse des Kunden erfolgen. Die Beratung von Verbrauchern geht iiber reine Erlau-
terungspflichten hinaus. Sie schliet in der Regel mit einer Empfehlung fiir den Kunden
ab. Zwar gibt es im Geldanlagebereich die Pflicht zu einer anlage- und objektgerechten
Beratung, basierend auf der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs (Bond-Entscheidung
1993) und auf § 31 Abs. 4 WpHG, der die von der Rechtsprechung entwickelten Grund-
sdtze widerspiegelt (Lang und Kithne 2009), und damit klare gesetzliche Regeln fiir Bera-
tungsstandards. Verbraucher konnen aber in der Praxis oft nicht beurteilen, ob ein Finanz-
dienstleister sie wirklich in ihrem Interesse berét oder nur an der Provision interessiert ist,
die der Verkauf eines Produktes erbringt. Daher wird beispielsweise von dem vzbv und
auch von der Politik (so das Wahlprogramm zur Bundestagswahl 2009 von Biindnis 90/
Die Griinen) der flichendeckende Ausbau unabhingiger Beratung fiir private Haushalte
gefordert, etwa iiber Verbraucherzentralen. Den Marktbeobachtungen des iff zufolge gibt
es Honorarberatung zwar schon sehr lange, sie wird aber iiberwiegend von eher vermo-
genden Personen genutzt und hat sich bisher noch nicht umfassend durchsetzen kénnen
(Kriiger et al. 2008).

Zu einer guten Beratung gehort, dass die Berater eine hohe Qualifikation haben; diese
bedarf aus Sicht des Autors dringend der staatlichen Kontrolle zumindest durch die Vor-
gabe von Eingangsstandards fiir Berater. Gegenwdrtig ist es aber immer noch so, dass
jeder Finanzvermittler werden kann, auch ohne jede Ausbildung, nur auf der Basis eines
Gewerbescheins. Je nach Produktart gibt es mehr oder weniger, teilweise noch gar kei-
ne Qualifikationsstandards als Voraussetzung fiir die Téatigkeit (Kriiger et al. 2008: 38).
Angesichts dieser Situation sind Schédden, wie sie durch den Fall der Gottinger Gruppe
und den der Schrottimmobilien entstanden sind, durchaus zu erwarten gewesen. Geschitzt
wird, dass in Deutschland in den 90er Jahren an etwa 300000 Biirger Steuersparmodelle
als Altersvorsorgeprodukte verkauft wurden (manager magazin 30.9.2004), ohne dass die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) einschritt. Die Gottinger Gruppe
hat vermeintlich sichere Altersvorsorgeprodukte an rund 270000 Biirger verkauft, oft an
der Haustiir durch Vermittler. Durch die Insolvenz der involvierten Unternehmen erlitten
die privaten Anleger einen Totalverlust (FAZ vom 21.5.2009). Eine Milliarde Euro gelten
bis heute als unauffindbar. Auch hier kam die Reaktion der BaFin fiir die meisten Betrof-
fenen zu spit.

Grundsétzlich besteht auch die Moglichkeit der Rahmengestaltung von Produkten durch

staatliche Vorgaben (zum Beispiel bei den Riester-Produkten), durch die Schaffung ein-
heitlicher Produkte (Kfz-Haftpflichtversicherung) oder durch zusétzliche Angebote staat-
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licher Basisprodukte (Tagesgeld-Anleihe durch die Bundesrepublik Deutschland Finanz-
agentur, Schwedisches Modell der Altersvorsorge).

SchlieBlich war fiir die Anbieter in den letzten Jahren die Forderung Finanzieller Allge-
meinbildung ein wichtiges Thema. So sinnvoll finanzielle Allgemeinbildung an sich ist,
bleibt dies eine Losung innerhalb des Informationsmodells. Dahinter steht letztlich der
Gedanke, dass viele Biirger noch nicht so weit sind, die Information aufzunehmen und
die Idee, durch finanzielle Allgemeinbildung die Defizite des Informationsmodells aus-
gleichen zu koénnen. Der Nachweis allerdings, dass Mafinahmen zur Finanziellen Allge-
meinbildung zu einer besseren Handlungskompetenz bei den Verbrauchern in Bezug auf
Finanzdienstleistungen fiihren, wurde bis jetzt noch nicht erbracht (Willis 2008). Auch
verlagert der Ansatz der Finanziellen Allgemeinbildung das Risiko, wie im bisherigen In-
formationsmodell insgesamt, auf den Verbraucher: Wiahrend sich der Verbraucher bilden
muss, um die Finanzprodukte und die Finanzberater zu verstehen, diirfen Anbieter wei-
terhin riskante und problematische Produkte anbieten. Dies verhindert die Herausbildung
fairer Marktbedingungen.

Von Seiten des Verbraucherschutzes wird auch gefordert, dass eine staatliche Behdrde im
Interesse der Verbraucher den Markt regelméBig untersucht und bei Problemen zeitnah
einschreitet. Der vzbv beispielsweise hat anlédsslich des ersten Jahrestages der Insolvenz
von Lehman Brothers gefordert, dass der Verbraucherschutz ausdriickliches Ziel der Fi-
nanzaufsicht werden muss. Verbraucherschutz ist bisher weder eine Aufgabe der Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), noch gibt es eigene Abteilungen, die
die Einhaltungen der Regeln zum Verbraucherschutz systematisch kontrollieren. Zudem
wird die BaFin, auch wenn sie der staatlichen Aufsicht unterliegt, von den Unternehmen
selbst finanziert und hat iibergeordnete Zicle wie die Marktstabilitit (§ 6 ff. KWG), ohne
dass die Kundenperspektive oder der Verbraucherschutz im Gesetz als Aufgabe der BaFin
erwahnt werden.

4 Ausblick

Bisher wird auf europarechtlicher sowie auch auf nationaler Ebene auf das Informations-
modell zur Losung bestehender Probleme im Finanzdienstleistungsbereich gesetzt, auch
wenn der Gesetzgeber vereinzelt die Verbraucher konkret geschiitzt hat (zum Beispiel
durch den Pfandungsschutz der Altersvorsorge von Selbstidndigen). Auf EU-Ebene werden
weitere Informationspflichten auch als Unterstiitzung fiir die Entwicklung eines grenz-
tiberschreitenden Marktes filir Finanzdienstleistungen angesehen. Ein grenziiberschreiten-
der Markt fiir Finanzdienstleistungen hat sich aber bislang nicht eingestellt. Weitaus mehr
wirde diesbeziiglich zu erreichen sein, wenn das Vertrauen der Verbraucher in Anbieter
im Ausland gestirkt werden konnte; dazu konnte ein heute noch ausstehender einheit-
licher Rechtsrahmen beitragen. Durch Informationspflichten allein wird sich sicherlich
kein grenziiberschreitender Markt entwickeln.

Neue Informationspflichten und notwendiger Schutz der Verbraucher werden oft nicht im
Kontext 6konomischer Fragen behandelt. So wird zum Beispiel nicht an die Kosten ge-
dacht, die durch zusétzliche Transferleistungen des Staates im Alter wegen unterbliebener,
zu geringer oder fehlgeleiteter privater Altersvorsorge entstehen konnen. Auch Kosten, die
dem Staat und den Kommunen durch Uberschuldung von Haushalten entstehen, die durch
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die Art der Finanzprodukte zumindest mit verursacht wurden, werden bei verbraucherpo-
litischen Konzeptionen nur sehr bedingt beriicksichtigt. Schlieflich miissten auch Aus-
wirkungen eines Konsumverzichts aufgrund erlittener Kapitalanlageverluste und Folgen
des Verkaufs unflexibler Produkte, die sich den Lebenssituationen der privaten Haushalte
nicht anpassen, stirker bei der Ausgestaltung verbraucherpolitischer Schutzregelungen
zugrundegelegt werden. Bezeichnend ist in diesem Kontext, dass der Ausloser fiir die
aktuelle Krise, ndmlich die unverantwortliche Kreditvergabe in den USA, iiberhaupt kein
Thema mehr ist und auch bei der Frage, wie zukiinftige Krisen verhindert werden konnen,
selten erwahnt wird. Wichtig wire es zu analysieren, wie es zu dem umfangreichen Ver-
kauf von Subprime Loans in den USA kommen konnte, was die treibenden Faktoren dafiir
waren und wie es dazu kommen konnte, dass Verbraucher Vertrdge abschlieBen konnten,
die nicht nur sie im Nachhinein ruinierten, sondern auch zu einer weltweiten Krise fiihrten.
Angesichts der aktuellen Krise erscheint es daher umso wichtiger, Verbraucherpolitik in
die Wirtschaftspolitik einzubezichen und an den Universititen die Wirkung von Informati-
on auf die Verbraucher und die praktischen Auswirkungen falscher Verbraucherpolitik auf
den Markt verstérkt zu untersuchen.

Aktuell werden von der EU-Kommission Studien vergeben, die Wirkungen und Nutzen
von Information auch im Bereich der Finanzdienstleistungen priifen sollen. Leider un-
tersuchen bisherige Studien nicht das tatsdchliche Verhalten von Verbrauchern und ihre
Entscheidungsfindung bei einem realen Verkaufsgespriach, sondern in der Regel nur die
Wahrnehmung einzeln aufbereiteter Informationsblatter. Von einer Kenntnis der wirk-
lichen Wirkung zusétzlicher Information in der Praxis ist man daher auch heute noch weit
entfernt. Begleitstudien tiber Auswahl- und Kaufverhalten bei Finanzdienstleistungen
(Kenntnis des effektiven Jahreszinses und deren Bedeutung) fehlen ebenfalls.

Die kritischen Einwidnde gegen die Informationspflichten sollen nicht das Modell der
Information an sich in Frage stellen. Die Aufhebung von Informationsasymmetrien ist
aus Sicht des Autors sinnvoll und fiir effiziente Marktstrukturen auch erforderlich, jedoch
reichen Informationspflichten fiir Anbieter allein nicht aus. Die Wirksamkeit von Infor-
mationspflichten hdngt insbesondere von der Art der Informationsdarreichung (Zeitpunkt,
Darstellungsform, Qualitdit der Information) ab. Erinnert werden muss aber auch an die
strukturellen Grenzen reiner Information, die seit den Anfiangen in den 60er Jahren grund-
sitzlich bekannt sind. So hat John F. Kennedy neben der Information auf gleicher Ebene
die Sicherheit von Produkten genannt. Eine ,,Produkthafiung® wie bei anderen Waren gibt
es bei Finanzdienstleistungen aber in dieser Auspragung bis heute nicht. Ein einfaches
Informationsmodell als alleiniges Losungsmodell fiir einen funktionierenden Markt ist
ungeeignet. Zusammenfassend ist festzuhalten:

+ Eine Losung der aktuellen Probleme setzt die Kenntnis dariiber voraus, ob ein ,,Mehr
an Information“ das Ausgangsproblem l6sen kann und inwieweit andere Mainahmen
erfolgsversprechender sind.

* Geachtet werden muss auch darauf, dass mit neuen Informationspflichten nicht nur
scheinbar Probleme geldst werden, faktisch aber dadurch Verantwortung allein auf den
Verbraucher abgeschoben wird. Eine Verbesserung muss nicht nur behauptet werden,
sondern auch messbar und nachweisbar sein, etwa indem Verbraucher aufgrund besse-
rer Information mehr Produkte vergleichen oder geringere Kosten bei Krediten haben.
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* Analysen iiber Wirkungen von Informationen auf das Verbraucherverhalten diirfen
nicht allein auf der Ebene von Modellannahmen durchgefiihrt werden, sondern deren
Praxisrelevanz muss auch durch empirische Studien nachgewiesen werden.

* Der Informationsiiberlastung der Verbraucher muss durch weniger neue Information
und eine hohere Qualitdt der Information, unter anderem durch einfache Kennziffern,
entgegengewirkt werden.

* Das Informationsmodell bedarf im Bereich der Finanzdienstleistungen der Ergdnzung
durch Schutzvorschriften (zum Beispiel Wuchergrenzen) und Reglementierungen (ge-
samtes rechtliches Instrumentarium).

 Fiir die Einhaltung von Informationspflichten bedarf es im Bereich der Finanzdienst-
leistungen einer Aufsicht, die im Namen des Verbraucherschutzes handeln kann. Diese
Aufgabe sollte grundsitzlich bei einer Behdrde mit Kontrollbefugnissen (Vor-Ort-Kon-
trollen, Mystery-shopping-Tests) angesiedelt werden. Die BaFin diirfte aufgrund ihrer
bisherigen Struktur und ihrer Ausrichtung dazu eher ungeeignet sein.
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