








Werbung der Wertpapierdienstleistungsunternebhmen § 36b

unverzichtbares Mittel, um verfestigten Marktstrukturen entgegenwirken und
neue Mirkte erschliefen zu kénnen.'® Werbung hat somit auch eine Marktoff-
nungsfunktion.'” Schlieflich behindern unterschiedlich strenge Wettbewerbsbe-
schrinkungen einzelner Mitgliedstaaten gemeinschaftsweite Werbekampagnen.
Solche Beschrinkungen sind daher geeignet, den freien Waren- und Dienst-
leistungsverkehr zu behindern und Wettbewerbsverzerrungen hervorzurufen.®
Die Warenverkehrs- und Dienstleistungsfreiheit als Grundfreiheiten bediirfen des-
halb einer Schutzverstirkung durch die Freiheit der grenziiberschreitenden Wer-
bung, sog. Schutzverstirkungsfunktion®!.

bb) Sekundirrecht zur Werbung. (1) Werbung im allgemeinen Bereich. 1984
wurde mit der Irrefiibrungs-RiL 84/450/EWG ?* die erste konkrete Vorgabe fiir die
Werbung allgemein in der Gemeinschaft erlassen. Die Richtlinie, die sich nur auf die
irrefiihrende Werbung bezog, wurde in Deutschland nicht ausdriicklich umgesetzt,
weil § 3 UWG a.F in seiner damaligen Auslegung durch die Gerichte sogar noch
einen weiterreichenden Schutz vor irrefiihrender Werbung gewihrte, was nach
Art. 7 Abs. 1 der RiL 84/450/EG im Hinblick auf eine Mindestharmonisierung

auch zulissig war.”?

Mit der RiL zur vergleichenden Werbung 54/55/EG** wurde die Irrefiihrungs-RiL
im Jahre 1997 dahingehend geindert, dass die vergleichende Werbung niher gere-
gelt und somit die Harmonisierung des Werberechts weiter vorangetrieben wurde.
Diese Anderungen fanden mit Gesetz v. 1.9.2000°° auch Einzugin §§2,3S.2UWG
a.F, die den Regelungen der §§ 5 Abs. 3 und 6 des UWG 2004 entsprechen.

Die Ri iber unlantere Geschiftspraktiken 2005/29/EWG?® schiitzt unmittelbar
die wirtschaftlichen Interessen der Verbraucher vor unlauteren Geschiftspraktiken
im Geschiftsverkehr zwischen Unternehmen und Verbrauchern.?” Gem. Art. 2 lit.
d der RiL 2005/29/EG fallen unter den Begriff der Geschiftspraktik ausdriicklich
auch Werbung und Marketing. Innerhalb des Anwendungsbereichs im B2C-Be-
reich (Business to Consumer) ist eine Vollharmonisierung festgelegt.?® Nicht er-
fasst sind nach Erwigungsgrund 6 jedoch »Geschiftspraktiken, die lediglich die
wirtschaftlichen Interessen von Mitbewerbern schidigen oder sich auf ein Rechts-
geschift zwischen Gewerbetreibenden beziehen«. Diese Beschrinkungim Anwen-
dungsbereich im Gegensatz zur vorangehenden Irrefithrungs-RiL (Schutz von Ver-
brauchern, Gewerbetreibenden, Allgemeinheit) ist vielfach auf Ablehnung gesto-
fen, da so die Harmonisierung nicht vollumfinglich erreicht werden kénne und es

18 S.EuGH 12.3.1987 Slg. 1987, 1227,1270 Rz. 32 - Reinheitsgebot fiir Bier.

19 RiL iiber vergleichende Werbung (Fn. 1), Erwigungsgrund 2 S. 2.

20 RiL iiber irrefiihrende und vergleichende Werbung, Erwigungsgrund 4 S. 2; RiL uber
vergleichende Werbung (Fn. 1), Erwigungsgrund 3 S. 3.

21 Liider EuZW 1996, 615.

22 S.o.Fn.1.
23 Hefermehl/Kshler/Bornkamm/Kéhler?t, Einl. UWG Rdn. 3.44; Kohler GRUR

Int. 1994, 396; Piper WRP 1992, 685, 687; Kisseler WRP 1994, 1, 2.

24 Ril iiber vergleichende Werbung (Fn. 1). )

25 Gesetz zur vergleichenden Werbung und zur Anderung wettbewerbsrechtlicher Vor-
schriften v. 1.9.2000, BGBL. 1-1374.

26 RiL tber unlautere Geschiftspraktiken (Fn. 1).

27 RiL uber unlautere Geschiftspraktiken (Fn. 1), Erwigungsgrund 8.

28 RiL iiber unlautere Geschiftspraktiken (Fn. 1), Erwigungsgrund 11, 12, 13.
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§ 36 b Abschnitt 6 Verbaltensregeln, Finanzanalysen, Verjihrung von Ersatzanspriichen

zu einer unnétigen Aufspaltung komme.”” Auswirkungen im Hinblick auf die
richtlinienkonforme Auslegung™ und Anwendung des § 36 b konnen sich nach ge-
Itendem Recht jedoch nur im B2C-Bereich ergeben. Gemifl Art. 19 der Ri iiber
unlautere Geschiftspraktiken endet die Umsetzungsfrist am 12.6.2007. Es bleibt
abzuwarten, ob der nationale Gesetzgeber bei § 36 b und den einschligigen Rege-
lungen im UWG mit Gesetzesinderungen reagiert. Cte

(2) Werbung im Finanzdicnstle?stungsbereich. Den speziellen Sektor der Wert-
papierdienstleistungen harmonisierte die Wertpapierdienstleistungs-Ril* im Jahe
1993 aus Griinden des Anlegerschutzes und der Stabilitit der Finanzsysteme. Sie
enthilt in Art. 13 eine eigene Regelung zur Werbung von Wertpapierfirmen und
lisst Werbung iiber alle verfiigbaren Kommunikationskanile im Aufnahmestaat
zu, sofern Form und Inhalt dieser Werbung den einschligigen Vorschriften entspre-
chen, die im Interesse der Allgemeinheit festgelegt worden sind. Allerdings wurde
die Wertpapierdienstleistungs-RiL im Zuge der fortschreitenden Angleichung und
Vereinheitlichung des Rechts im Finanzdienstleistungsbereich durch die MiFID
aufgehoben.®® Laut Art. 70 Abs. 1 MiFID endet deren Umsetzungsfrist am
31.1.2007, die Anwendungsfrist am 1.11.2007.°>* Zum konkreten Unmsetzungsbe-
darf im Fall des § 36 b wird im Weiteren Stellung genommen (s. unten Rn. 26 £ *

29 Kritsch etwa Kobler GRUR 2005, 793, 794; Seichter WRP 2005, 1087; Gamerith WRP
2005,391, 412 £.; Glockner WRP 2004, 936, 938; Henning-Bodewig GRUR Int 2004, 183,
188; Kihler/ Lettl WRP 2003, 1019, 1033; differenzierend Veelken WRP 2004, 1, 16,

30 Zum gemeinschaftsrechtlichen Gebot der richtlinienkonformen Auslegung des nations-
len Rechts durch die mitgliedstaatlichen Gerichte vgl. EuGH 10.4.1984 Slg. 1984, 1891,
1909 Rz. 26 — von Colson und Kamann/Land Nordrhein-Westfalen; EuGH 8.10.19%7
Slg. 1987, 3969, 3986 Rz.12 — Kolpinghuis Nijmwegen; EuGH 13.11.1990 Slg, 1990, 1
4135, 4159 Rz. 8 — Marleasing SA; EuGH 18.12.1997 Slg. 1997, 1-7411, 7449 Rz #4f.-
Inter-Environnement Wallonie/Région wallonne; s. aus der umfangreichen Literame
Sack WRP 1998, 241; Sack GRUR Int. 1998, 263; Ebricke RabelsZ 59 (1995), 598; Brec-
mann Die richtlinienkonforme Auslegung, 1994; Lutter JZ 1992, 593; Roth ZIP 1992,
1054; Gotz NJW 1992, 1849; Everling ZGR 1992, 376; Jarass EuR 1991, 211; Bach JL
1990, 1108. ‘

31 Konkreten Umsetzungsbedarf im UWG sehen z.B. Kéhler GRUR 2005, 793; Seichter
‘WRP 2005, 1087; niher zum Verhiltnis zwischen wettbewerbsrechtlichen und kapitak
marktrechtlichen Vorschriften zur Werbung unter Rn. 39 ff.

32 WpDRiL; allerdings wird die WpDRIiL voraussichtlich ab dem 30.4.2006 durch Are.69
der MiFID vollstindig aufgehoben.

33 S.Erwigungsgrund 2 der MiFID; vgl. allgemein zur MiFID Kiihne BKR 2005,275; Mas-
renbrecher AJP 2005, 19; Balzer ZBB 2003, 177 (zum Entwurf). Vgl. zur Entstehungsge-
schichte der MiFID die Mitteilungen der Kommission »Anwendung der Wohiverbs!
tensregeln gem. Art. 11 der Wertpapierdienstleistungs-RiL« v. 14.11.2000, KOM 2000
722 endg. und »Aktualisierung der Wertpapierdienstleistungs-RiL« v. 15.11.2000, KOM
2000, 729 endg. '

34 Urspriinglich war in Art. 70 Abs. 1 MiFID eine Umsetzungsfrist bis zum 30.4.2006 vor
gesehen, diese Frist wurde nachtriglich verlingert, vgl. Art. 1 Abs. 3 des Vorschiags 4%
Kommission fiir eine Richtlinie des Europiischen Parlaments und des Rates zur Ande-
rung der Richtlinie 2004/39/EG iiber Mirkte fiir Finanzinstramente in Bezug auf b
stimmte Fristen, KOM 2005, 253 endg.; Bericht des Europiischen Parlaments, Ausschuss
fiir Wirtschaft und Wihrung, v. 24.11.2005 mit der Beschlussfassung zur Anderung def
Umsetzungs- und Anwendungsfristen fiir die Richtlinie 2004/39/EG tiber die Mirktefif
Finanzinstrumente, A6-0334/2005.

35 Siehe ausfiihrlich unter Rn. 26 ff.
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b) Deutscher Hintergrund. Die Werbungim Allgemeinen wurdein Deutschland
schon sehr friih gesetzlichen Regeln unterworfen. Das Gesetz zum Schutz der Wa-
renbezeichnung v. 12.5.1894 und das Gesetz zur Bekimpfung des unlauteren Wett-
bewerbs v. 27.5.1896 enthielten jedoch nur wenig brauchbare Einzelbestimmun-
gen.* Erst das Gesetz gegen den unlauteren Wettbewerb (UWG) v. 7.6.1909* ent-
hielt eine durch Richterrecht konkretisierbare Generalklausel, wodurch eine Viel-
zahl von Fillen erfasst werden konnte. Die Kodifizierung des neuen UWG 20048
fithrte sodann zu einer Modernisierung und Europiisierung des Wettbewerbs-

rechts.>®

Daneben behandelt § 23 KWG als Spezialvorschrift die Werbung von Kreditinsti-
tuten. Hintergrund seiner Einfiihrung ist die besondere Vertrauensempfindlichkeit
des Kreditgewerbes, die es notig mache, »dass die Kreditinstitute sich bei threr Wer-
bung die der Nartur ihres Geschiftes angemessene Zuriickhaltung auferlegen«.*
Die Aufsichtsbehorde miisse wegen der gesamtwirtschaftlichen Bedeutung, die
einwandfreien Werbemethoden fiir das Ansehen des Kreditgewerbes in der Offent-
lichkeit zukommt, die Befugnis haben, gegen Missstinde in der Werbung einzu-
schreiten.*! Mit Wirkung zum 1.1.1998 wurde dann mit § 36 b*? eine zusitzliche
spezielle Regelung fiir die Werbung von Wertpapierdienstleistungsunternehmen
geschaffen, um neben dem Anlegerschutz ein reibungsloses Funktionieren der

Wertpapiermirkte zu gewihrleisten.

3. Rechtstatsichliche Erfahrungen

a) Im Bereich von § 23 KWG. Der Bereich der Werbung im Kreditwesen ist in
Deutschland bis heute durch ein hohes Maf an Selbstregulierung und eine geringe
staatliche Eingriffsintensitit gekennzeichnet. Auseinandersetzungen zwischen
Kreditinstituten iiber die Zulissigkeit von Werbemafinahmen wurden stets in letz-
ter Instanz vor dem Zentralen Wettbewerbsausschuss ausgetragen, der 1958 durch
den Zentralen Kreditausschuss gegriindet wurde.*> Der Gang vor die ordentlichen
Gerichte sollte mit Riicksicht auf das Ansehen des Berufsstandes und die besondere
Stellung des K reditgewerbes innerhalb der gewerblichen Wirtschaft méglichst ver-
mieden werden. Neben der Schlichtung von konkreten Wettbewerbsstreitigkeiten
8ab der Zentrale Wettbewerbsausschuss allgemeine Stellungnahmen zur Zulissig-

36 Niher zur Gesetzesgeschichte des UWG; Hefermehl/Kohler/Bornkamm/Kobler?* Einl.
UWG Rdn. 2.24f.

37 Geserz gegen den unlauteren Wettbewerb v. 7.6.1909, RGBI. 1909, 499.

38 Gesetz gegen den unlauteren Wettbewerb v. 3.7.2004, BGBI. 2004, I-1414.

39 Vgl Begr RegE v. 22.8.2003, BT-Drucks. 15/1487.

40 Begr RegE v. 25.5.1959, BT-Drucks. 1114/59, S. 25.

41 Begr RegE v.25.5.1959, BT-Drucks. 1114/59,S. 25.

2 Eingefiigt durch Art. 2 Nr. 23 des Gesetzes zur Umserzung von EG-Richtlinien zur Har-
monisierung bank- und wertpapieraufsichtsrechtlicher Vorschriften v. 22.10.1997,
BGBI. 1997 1-2518.

3 Bunte/Lwowski/Schimansky/Fischer Bankrechtshandbuch? § 131 Rdn. 11; Reischauer/
Kleinhans Kz. 115 Rdn. 40; Hellner/Steuer/Doll/Siebert Bd. 5, Teil 14 Rdn. 14/24, mit
einem guten historischen Uberblick 14/362 ff.
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Werbung der Wertpapierdienstleistungsunternebhmen § 36 b

hand der DurchfilhrungsRil. 2006/73/EG zur MIiFID vorgenommen werden
(Rn. 31).

Der Gesetzgeber plant die Umsetzung des Art. 19 Abs. 2 MiFID in einem neu zu
fassenden § 31 Abs. 2.%° Dabei werden selbstverstindlich auch die Vorgaben der
DurchfithrungsRiL 2006/73/EG zur MiFID zu beachten sein. § 36 b soll durch
das geplante FinanzmarktRiL-Umsetzungsgesetz unverindert bleiben. Dennoch
sind ~ wie oben gesehen — natiirlich auch bei der Auslegung des § 36b Art. 19
Abs. 2 MiFID und Art. 27 DurchfithrungsRiL zu beriicksichtigen, soweit eine
Ubereinstimmung der Begriffe Marketing-Mitteilung und Werbung besteht. Fiir
Altfille und fiir die nicht von dem Begriff Marketingmafinahme abgedeckten Wer-
bemafinahmen wird weiterhin auf das UWG zuriickzugreifen sein.

IV. Einzelne Fallgruppen

Um den Begriff des Missstandes weiter zu konkretisieren wird im Folgenden eine
Fallgruppenbildung vorgenommen, die sich an den zu den Generalklauseln des
UWG a.F. gebildeten Fallgruppen anlehnt.”! Seit der Neufassung des UWG 2004
isteine Reihe dieser Beispielstatbestinde in den §§ 4 bis 7 UWG normiert. Dadurch
wird das Tatbestandsmerkmal der Unlauterbarkeit in der Generalklausel des § 3
UWG konkretisiert.”” Fiir einen Verstof§ gegen § 36 b Abs. 1 ist aber zusitzlich in
jedem Einzelfall zu ermitteln, ob die nach UWG verbotene Werbemafinahme kon-
kret geeignet ist, die Ordnungsmifligkeit der Erbringung von Wertpapierdienst-
leistungen oder Wertpapiernebendienstleistungen zu beeintrichtigen oder zu ge-
fihrden.” Dem so genannten » Kundenfang« kommtim Bereich der Kapitalanlagen
die grofite Bedeutung zu. Darunter fallen beispielsweise die Fille der Belistigung,
Wertreklame, gefiihlsbetonte Werbung, Irrefiihrung sowie die Werbung mit Selbst-
verstindlichkeiten.

1. Unzumutbare Belistigungen

Als unlauter gilt gem. § 7 Abs. 1 UWG eine Belistigung in unzumutbarer Weise.
Dieser auslegungsbediirftige Begriff wird in § 7 Abs. 2und 3 UWG durch nicht ab-
schlieflende Beispielstatbestinde konkretisiert. Unter Belistigung (frither: » Anrei-
Ben«) fallen solche Werbemafinahmen, die schon aufgrund der Art und Weise des
Herantretens an den anderen Marktteilnehmer, unabhingig von ihrem Inhalt, als
Beeintrichtigung seiner privaten oder beruflichen Sphire empfunden werden.”
Allerdings eréffnet der Gesetzgeber durch das zusitzliche Tatbestandsmerkmal
der Unzumutbarkeit die Méglichkeit zur Abwigung und Ausgrenzung geringfiigi-

%0 S. Begr RefE, eines Finanzmarkt-Richtlinie-Umsetzungsgesetzes v. 14.9.2006, S. 271,
abrufbar unter www.thomas-moellers.de/materialien.

91 Vgl. Millers ZBB 1999, 134, 139; dem folgend Schwark/Schwark® § 36 b WpHG Rdn. 5;
ebenso Assmann/Schneider/Koller* § 36 b Rdn. 3.

92 Hefermehl/Kohler/Bornkamm/Kéhler®* § 3 UWG Rdn. 2; Fezer/Fezer § 3 Rdn. 2.

93 Vgl unter Rn. 23.
94 Hefermehl/Kohler/Bornkamm/Kaébler* § 7UWG Rdn. 12; Fezer/Mankowsk: § 7

Rdn. 24.
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verstindnis des Kunden fiir kiinftige Telefonanrufe zu erreichen. Der 1. Senat hat
die Unzulissigkeit einer solchen Klausel damit begriindet, dass sich die Telefonwer-
bung auch auf Versicherungsvertrige bezog und damit die Erorterung von Geld-
angelegenheiten erméglichte, die iiber das Vertragsverhiltnis mit der Bank hinaus-
gingen.'”! Dabei half es auch nicht, dass dem Kunden ausdriicklich das Recht ein-
gerdumt war, sein Einverstindnis jederzeit zu widerrufen, weil damit die Initiative
zur Wiederherstellung der ungestorten Privatsphire auf den Kunden verlagert

wiirde. %

Zu weit geht wohl die Ansicht des XI. Senates aus dem Jahre 1999, jede Art des
Einverstandnisses des Angerufenen mit Werbeanrufen durch Allgemeine Ge-
schiftsbedingungen sei wegen einer unangemessenen Benachteiligung des Kunden
unzulissig.'” Zutreffenderweise hat der 1. Senat diese weite Formulierung auch
nicht wiederholt. Allerdings unterliegt eine vom Werbenden vorformulierte Ein-
Williqungserkléirung der uneingeschrinkten AGB-Kontrolle nach den §§ 305 ff
BGB!'™ darf also insbesondere nicht unverstindlich oder fiir den Kunden iiberra-

schend sein.

Zulissig diirfte ein ausdriickliches Einverstindnis wohl mit einer Klausel zu errei-
chen sein, die sich nur auf die konkret angebahnte Vertragsbeziehung bezieht und
dem Kunden auf einem vom Vertrag getrennten Formular die freie Wahl zwischen
den Varianten »einverstanden« und »nicht einverstanden« belisst.'°

dd) Gemeinschaftsrechtliche Vorgaben. Zwar findet die Fernabsatz-RiL'% nach
deren Art. 3 Abs. 1 1. Spiegelstrich, Anhang II 1. Spiegelstrich keine Anwendung
auf Vertrige iiber Finanzdienstleistungen. Fiir diesen Bereich sieht jedoch die RiL
fiir den Fernabsatz von Finanzdienstleistungen'® in Art. 10 Abs. 1 die vorherige
Einwilligung bei Kontaktaufnahme mittels Voice-Mail-Systemen und Telefax-Ge-
rten vor. Fiir andere Fernkommunikationsmittel bleibt den Mitgliedstaaten gem.
Art. 10 Abs. 2 der RiL die Wahl zwischen einer opt-in- oder einer opt-out-Rege-
lung. Entweder ist die telefonische Kontaktaufnahme nur mit Zustimmung des
Kunden (opt-in) oder nur dann erlaubt, wenn der Kunde keine deutlichen Ein-
winde dagegen erhebt (opt-out). Die Richtlinie schweigt zwar iiber die genauen
Anforderungen, die an eine vorherige Zustimmung zus stellen sind. Bei telefonischer

101 BGH 24.1.1991 WRP 2000, 722, 723 — Telefonwerbung V1.

102 BGH 24.1.1991 WRP 2000, 722, 723 — Telefonwerbung VI.

103 So BGH 16.3.1999 Z 141, 124, 128 = JZ 1999, 1120 - Telefonwerbung durch AGB-Klau-
lscl; BGH 24.3.1999 Z 141, 137, 149 = WRP 1999, 847, 851 — Private Vorsorge bei Arbeits-

osigkeit.

104 }\{(giil Hefermehl/Kohler/Bornkamm/Kéhler § 7 UWG Rdn. 47; Fezer/ Mankowski § 7

.63.

105 Vgl. Millers Urteilsanmerkung zu BGH 27.1.2000 - Telefonwerbung VI, JZ 2001, 102,
103; Hefermehl/K 6hler/Bornkamm/Kéhler?* § 7 UWG Rdn. 47.

136 RiL 97/7/EG des Europiischen Parlaments und des Rates v. 20.5.1997 iiber den Verbrau-
cherschutz bei Vertragsabschliissen im Fernabsatz - Erklirung des Rates und des Parla-
ments zu Artikel 6 Absatz 1 — Erklirung der Kommission zu Artikel 3 Absatz 1 erster
Gedankenstrich, ABl. Nr. L 144 v. 4.6.1997, S.19-27.

107 RiL 2002/65/EG des Europiischen Parlaments und des Rates v. 23.9.2002 iiber den Fern-
absatz von Finanzdienstleistungen an Verbraucher und zur Anderung der Richtlinie 90/
619/EWG des Rates und der Richtlinien 97/7/EG und 98/27/EG, ABL Nr. L 271
v.9.10.2002, S. 16-24.
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Im Fall unerwiinschter Telefax- und E-Mail-Werbung kann durch Blockierung des
Faxgerits oder des elektronischen Briefkastens der Zugang zu den eigenen Kom-
munikationsmitteln versperrt werden. Auferdemist der Empfang von Fax und E-
Mail mit Kosten verbunden, die nicht ohne Weiteres dem Empfinger aufgebiirdet
werden diirfen. Nach der bisherigen Rechtsprechung''? wie auch nach § 7 Abs. 2
Nr. 3 UWG ist unaufgeforderte Fax- und E-Mail-Werbung somit grundsatzlich als
unzulissig anzusehen, wenn nicht der Adressat zuvor einwilligt. Ausnahmen for-
muliert § 7 Abs. 3 UWG z.B. fiir Fille, in denen der Kunde im Zusammenhang mit
einem kankreten Geschift zuvor selbst seine E-Mail- Adresse angegeben hat.

bb) Relevanz fiir § 36 b. Im Wertpapierdienstleistungssektor wird zwar die Frage
der E-Mail-Werbung immer relevanter, weil zunechmend Wertpapierfirmen ihre
Dienste online anbieten und beispielsweise neue Aktien iiber das Internet emittie-
ren.'”® Bei der Telefax- und E-Mail-Werbung kann aber im Hinblick auf die ord-
nungsgemifle Erbringung von Wertpapierdienstleistungen ein Missstand nach
§36b Abs. 1 bei einem einmaligen Versenden an einzelne Kunden noch nicht ange-
nommen werden.!* Wird jedoch der Einzelfallcharakter iiberschritten, indem eine
Vielzahl von Werbemitteilungen verschickt und eine entsprechende Breitenwir-
kung und Intensitit erzeugt wird, ist die Eingriffsschwelle erreicht.

c) Personliches Aufsuchen beim Anleger. aa) Einordnung im Regelungswerk
des UWG. Haustiirwerbung kénnte nur dann als ein Regelbeispiel des § 7 Abs. 2
Nr. 1 UWG angesehen werden, wenn ein deutlich erkennbares Verbot des Woh-
nungsinhabers (z.B. durch ein Verbotsschild) missachtet werden wiirde. Im Ubri-
gen ist die wettbewerbsrechtliche Einordnung der Hautﬁrwerbun§ als unzumut-
bare Belistigung im Sinn von § 7 Abs. 1 UWG weiterhin strittig.''> Im Gegensatz
zur Telefonwerbung sind Vertreterbesuche nach der Rechtsprechung grundsitzlich
auch ohne vorheriges Einverstindnis zulissig und stellen nicht automatisch einen
Verstoft gegen das UWG dar. Denn die mit dem Besuchim Privatbereich verbunden
Storung solle allein nicht ausreichen, um ein generelles Verbot dieser Art von Wer-
bung zu rechtfertigen.'!¢

Dagegen spricht jedoch, dass die mit dem Klingeln eingetretene Storung nicht mehr
riickgingig gemacht werden kann und fiir den Wohnungsinhaber der werbende
Charakter des Besuches oft nicht auf den ersten Blick erkennbar ist.''” Es kostet
den Umworbenen einen grofleren Aufwand, den Vertreter der Wohnung zu ver-
weisen als z. B. ein Telefongesprich abzubrechen.''® Es sollte deswegen bei Haus-
tirwerbung gegentiber Verbrauchern wie auch beiunerwiinschter Telefonwerbung

112 BGH 25.10.1995 NJW 1996, 660 — Telefax-Werbung; kritisch zur dogmatischen Begriin-
dung Fikentscher/Mollers NJW 1998, 1337, 1339.

113 Z.B. wallstreet online, Berliner Effektenbank, VEM Aktienbank AG, Webstock oder
Deutsche Bank (Abruf v. 19.6.2006).

114 Mollers ZBB 1999, 134, 140; dem folgend Assmann/Schneider/Koller* § 36 b Rdn. 5.

115 Vgl. Hefermehl/K 6hler/Bornkamm/Kohlert*§ 7 UWG Rdn. 108; Fezer/ Mankowsk: § 7
Rdn. 185.

116 BGH 5.5.1994 WRP 1994, 597, 598 - Schriftliche Voranmeldung,

117 Hefermehl/K6hler/Bornkamm/Kohler?* § 7 UWG Rdn. 113; Fezer/Mankowski § 7
Rdn. 186.

118 Vgl. BGH 16.1.1996 NJW 1996, 929, 930.

Taomas M. J. MOLLERs 1861

46

47

48

49






§36b
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a) Ausnutzung von Angst. aa) Regelung des § 4 Nr. 2 UWG. Diese Art von
Werbung, die nunmehr unter den Beispielstatbestand des § 4 Nr. 2 UWG fillt, ver-
sucht bei den angesprochenen Verkehrskreisen Angstgefiihle hervorzurufen oder
zu verstirken, die geeignet sein konnen, zu Kaufpsychosen oder Panikkiufen zu
fihren.'® Insbesondere das Schiiren von Inflationsangst kann das Anlegerpubli-
kum nachhaltig verunsichern, denn gerade das Kredit- und Wertpapiergewerbe ist
in besonderem Mafle davon abhingig, dass der Anleger in eine solide Wirtschafts-

und Wihrungspolitik vertraut.'?

bb) Filleim Bereich des § 23 KWG. Gegen die Zulissigkeit der Werbung mit dem
Kaufkraftschwund haben sich bereits das frithere Bundesaufsichtsamt fiir das Kre-
ditwesen (BAKred)'?” und der Zentrale Wettbewerbsausschuss'?® ausgesprochen,
um dem Schiiren von Inflationsangst entgegenzuwirken. Formulierungen wie »Sie
sollt;n Ihr Geld retten« oder »Brillianten contra Inflation« sind damit unzulis-

sig.!

cc) Relevanz fiir § 36 b. Auch nach § 36b Abs. 1sind zwar sachliche Informatio-
nen zur Markt- und Geldentwertung zulissig. Die Grenze verliuft aber dort, wo
die sachliche Unterrichtung zuriicktritt und die Suggestivkraft der Werbeaussage
Angstgefithle beim Verbraucher auslést, die ge§enﬁber einer rationalen Sach- und
Bedarfspriifung in den Vordergrund geraten.'”® Insbesondere Wertpapierdienst-
leistungen, die angepriesen werden, um die Unsicherheiten des Biirgers bei der Ein-
fihrung einer neuen Wihrung auszunutzen, wiren danach unzulissig.

b) Werbung mit Selbstverstindlichkeiten. aa) Begriffsbestimmung. Bei der
Werbung mit Selbstverstindlichkeiten handelt es sich zwar um objektiv richtige
Angaben, die jedoch subjektiv einen unrichtigen Eindruck erwecken kénnen. Dazu
zihlt insbesondere Werbung mit Eigenschaften einer Leistung, die zu ihrem Wesen
gehoren oder gesetzlich vorgeschrieben sind, so dass der Kunde annimmt, die
Leistung biete einen in Wahrheit nicht vorhandenen Vorteil gegeniiber Konkur-
renzangeboten.”*! Eine solche Werbung mit Selbstverstindlichkeiten kann somit

eine Irrefiihrung nach § 5 UWG darstellen.

bb) Beurteilung im Bereich des KWG. Im kreditwirtschaftlichen Bereich hat das
friihere Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (BAKred) die Werbung mit der
Beaufsichtigung durch das BAKred fiir unzulissig erachtet, weil der irrige Ein-

125 Hefermehl/Kohler/Bornkamm/Kohbler* § 4 UWG Rdn. 2.26; Hellner/Steuer/Lett!
Bd. 5, Teil 14 Rdn.14/124.

126 Hellner/Steuer/Letti Bd. 5, Teil 14 Rdn. 14/124, 14/125; Girth/Sack WRP 1974, 181, 182,

127 Schreiben des BAKred v. 24.10.1969, abgedruckt bei Reischauer/Kleinhans Kz. 316 Nr. 1,
Kz.317 Nr. 6.

128 Die Mitteilung ist abgedruckt bei Hellner/Steuer/Letr! Bd. 5, Teil 14 Rdn. 14/125; Re:-
schauer/Kleinbans Kz. 320 Nir. 3.

129 LG Frankfurt 23.12.1970 WRP 1971, 86 — Brillianten contra Inflation; zu § 3 UWG a.F.
OLG Frankfurt 5.3.1975 WRP 1975, 363, 364 — «Sie sollten Ihr Geld retten».

130 Hefermehl/Kohler/Bornkamm/Kohler2* § 4 UWG Rdn. 2.26; Mollers ZBB 1999, 134,
140; dem folgend Assmann/Schneider/Koller* § 36 bRdn. 8.

131 Hefermehl/Kéhler/Bornkamm/Bornkamm?t §5 UWG Rdn. 2.115.
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wird eine Pflicht zum Eingreifen jedoch erst bei einem vélligen Versagen der oben
genannten Selbstregulierungsmechanismen'*® und ganz schwerwiegenden Storun-
gen bei der Erbringung von Wertpapier(neben)dienstleistungen zu bejahen sein.'*

2. Dieeinzelnen MafSnahmen

a) Uberblick. Die Untersagung einer bestimmten Art von Werbung nach § 36b
Abs. 1 stellt einen Verwaltungsakt dar. Es konnen sowohl einzelne WerbemafSnah-
men als auch generell bestimmte Werbemafinahmen oder Werbemethoden verbo-
ten werden.'*? Die Untersagung kann somit als Einzelverfiigung ergehen oder sich
als Allgemeinverfiigung an einen lediglich bestimmbaren Personenkreis richten
(vgl. §35S. 1und 2 VwVIG). Im Rahmen der Verhiltnismifligkeit des Verwaltungs-
handels ist natiirlich auch nach milderen Mitteln als dem Verbot zu suchen.

b) Einzelverfiigungen. Die Einzelverfiigung richtet sich an ein bestimmtes oder
mehrere bestimmte Wertpapierdienstleistungsunternehmen. Fiir Einzelverfugun-
gen enthilt das WpHG keine Spezialvorschriften. Es gelten daher die Regeln des
Allgemeinen Verwaltungsrechts, fiir das Untersagungsverfahren findet insbeson-
dere das VwVfG Anwendung.!*’ Die BaFin wird beispielsweise dem betroffenen
Unternehmen zunichst eine erste Gelegenheit zur Stellungnahme geben. Gibt das
Unternehmen eine solche nicht ab oder indert eine solche nichts an der Rechtsauf-
fassung der BaFin, wird diese die formlose Aufforderung aussprechen, die Werbe-
maflinahme umgehend einzustellen. Ist zu erwarten, dass die beanstandete Mafi-
nahme dennoch fortgesetzt wird, wird es eine Untersagung androhen und dem Un-
ternehmen nochmals Gelegenheit zur Stellungnahme geben. Bleiben auch diese
fV[aKnahmen erfolglos, wird die BaFin schliefllich eine Untersagungsverfiigung er-
assen.

¢) Allgemeine Mafinahmen und Anhérung gem. § 36 b Abs. 2. aa) Anhérung
der Spitzenverbinde. Eine Allgemeinverfiigung bezieht sich auf bestimmte Wer-
bungsarten oder gewisse Gruppen von Wertpapierfirmen. Vor Erlass solcher allge-
meiner Mafinahmen sind jedoch gem. § 36 b Abs. 2 die Spitzenverbinde der betrof-
fenen Wirtschaftskreise und des Verbraucherschutzes anzuhéren. Damit wird der
Tatsache Rechnung getragen, dass die Zulissigkeit von Werbemethoden regelmiflig
nicht ohne Beriicksichtigung der Berufsauffassungder Wertpapierfirmen, vertreten
durch die Spitzenverbinde, festgestellt werden kann.'** Nicht erforderlich ist es,
dass der Zentrale Wettbewerbsausschuss bereits titig geworden ist, da spitestens
Jetzt die Berufsverbinde zu einer Stellungnahme aufgefordert werden. Zu diesen
Spitzenverbinden der Wirtschaftskreise gehéren beispielsweise der Bundesver-
band deutscher Banken e.V,, der Bundesverband der Deutschen Volksbanken und
Raiffeisenbanken e.V., der Bundesverband &ffentlicher Banken Deutschlands e.V.,
der Verband deutscher Hypothekenbanken e.V., der Deutsche Sparkassen- und Gi-

140 S. unter Rn. 11 ff. ) .

141 Mollers ZBB 1999, 134, 142; dem folgend zur Parallelfrage bei § 28 WpUG KK-WpUG/
Hirte § 28 Rdn. 24,

142 So Begr RegE v. 6.3.1997, BT-Drucks. 13/7142, 5. 114.

143 S, auch Maurert, §5Rdn. 8ff.,§ 19 Rdn. 1 ff.

144 Zu den Berufsverbinden s. unter Rn. 11 ff.
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¢) Allgemeine Anordnungsbefugnis nach § 4 S.3 Schliefflich steht der BaFin die
allgemeine Anordnungsbefugnis nach § 4 S. 3 zu. Diese ist allerdings gegeniiber
§ 36 b Abs. 1 als der spezielleren Vorschrift subsidiar.

3. Sanktionen

Die vorsitzliche oder fahrlissige Zuwiderhandlung gegen vollziehbare Anordnun-
gender BaFin gemif § 36 b Abs. 1 stellt nach § 39 Abs. 3 Nr. 1lit. b eine Ordnungs-
widrigkeit dar. Sie ist mit einer Geldbufie bis zu 100.000 Euro bewehrt, § 39 Abs. 4.
Auflerdem kann die BaFin ihre Anordnungen im Wege des Verwaltungszwanges
durchsetzen, §§ 6 ff. VwVG.

4, Rechtsschutz

Verwaltungsakte der BaFin kénnen vor dem Verwaltungsgericht angegriffen wer-
den. Der Terminus «Missstand» stellt einen unbestimmten Rechtsbegriff im Sinne
des Allgemeinen Verwaltungsrechts dar. Die Anordnungen der BaFin unterliegen
demnach vollstindig der verwaltungsgerichtlichen Nachpriifung.'®

158 Mawurert § 7 Rdn. 26 ff.
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