Mittwoch, 29. April 2015

e . ,

mwmuwhnmmmmmmn_ mumg_mgm:m AT -umn-m mxmmummm - mtmmmm m'mmr 11nm-q il _m 11&1111: ik
D—-{H!&I ; LG 7 |

JHF] .r|.||1r. NI0IR1G ll-]-'H-'I-I'I--.- II'I'E-"JH 10030 a0 [ i 1115

Historischer Einbruch des Dow-Jones-Index

am 6. Mai 2010
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Durch eine Manipulation des Marktes ist am 6. Mai 2010 der Kurs des Dow Jo-
nes binnen Minuten um Ulber 600 Punkte gefallen.

s Hochfrequenzhandel
ist eine Schweinerei‘

Der Handel an den Finanzmadrkten verlduft
rasant. Experten kritisieren das scharf.

Unser Leser
Michael Lohse
aus Braunschweig fragt:

Ist die Geschwindigkeit
an den Finanzmarkten
Uberhaupt noch durch
Menschen beherrschbar
beziehungsweise Uber-
schaubar?

Die Antwort recherchierte
Katharina Véssing

Braunschweig. Das Tempo an den
Borsen ist rasant. Aktien im Wert
von iiber sechs Milliarden Euro
hat allein die Frankfurter Wertpa-
pierbérse im vergangenen Monat
im Schnitt umgesetzt, téglich.
Dieses Volumen zu bewiltigen,
wire ohne Maschinen unmdéglich.
Nach Angaben der Deutschen
Borse AG werden iiber 90 Prozent
des gesamten Aktienhandels an
allen deutschen Borsen auf dem
vollelektronischen Handelsplatz
Xetra abgewickelt — téglich sind
das rund eine Million Geschifte,
jedes von ihnen dauert den Bruch-
teil eines Wimpernschlags.

Waéihrend dieser 300 Millise-
kunden dauert, reichen im Xetra-
Handel lediglich 0,49 Millisekun-
den, bis ein Geschift zwischen
zwei Handelsteilnehmern ausge-
fiihrt wurde. Im Hochfrequenz-
handel, der rund 25 Prozent am
Xetra-Handel ausmacht, lassen
sich laut Deutscher Borse AG so-
gar Werte von 0,25 Millisekunden
erreichen. Daist die Frage unseres
Lesers nach der Uberschaubarkeit
des Finanzsystems berechtigt.

In der Kritik steht insbesondere
der Hochfrequenzhandel. Dabei
werden Wertpapiertransaktionen
von zunehmend eigenstéindig han-
delnden, und sehr schnellen
Hochleistungscomputern mit Hil-
fe von Algorithmen - also eindeu-
tig festgelegten Folgen von Anwei-
sungen - ausgefiihrt. Wéhrend
Befilirworter des Hochfrequenz-
handels betonen, dass er die Li-
quiditdt im Handel mit Wertpa-
pieren erh6he und zu einer Ver-
besserung der Preisqualitit an
den Mérkten fiihre, kritisieren ihn
andere als unzuléssig. Zu letzteren
gehort auch Markus Spiwoks,

Wirtschaftsprofessor an der Ost-
falia-Hochschule. Er erklédrt das
so: ,,Wenn ein Anbieter bereit ist,
eine Aktie fiir 38 Euro zu verkau-
fen und ein Kéufer bereit ist 40
Euro zu bezahlen, dann wiirden
sich beide bei 39 Euro treffen. Der
Hochfrequenzhandel setzt dieses
Prinzip aber aus.“ Banken, die
Hochfrequenzhandel betreiben,
schalteten sich dazwischen. Sie
kauften die Aktie fiir 38 Euro und
verkauften sie fiir 40 Euro weiter.
»Sie schopfen die Differenz zwi-
schen Angebot und Nachfrage ab,
so dass der Kéufer einen hoheren
Preis zahlen muss und der Verkéu-
fer einen niedrigeren erzielt.“ Ge-
winner sei die Bank, die sich zwi-
schenschaltet. ,,Das Problem ist,
dass sich Teile der Finanzwirt-
schaft einen Vorteil verschaffen,
sie fressen sich an unserem Geld
fett.“ Der Hochfrequenzhandel
sei eine Schweinerei.

Die Tiicken dieses schnellen
Handels zeigte der sogenannte
,Flash Crash“ der US-Leitindex
Dow Jones. Dabei 16sten sich im
Mai 2010 durch einen blitzschlag-
artigen Kurseinbruch binnen Mi-
nuten fast eine Billion Dollar an
Marktwert in Luft auf. Einen
Groftteil der Verluste konnte der
Index allerdings schnell wieder
gutmachen. Dahinter soll eine be-
triigerische Marktmanipulation
gesteckt haben, die durch ein au-
tomatisiertes Handelsprogramm
moglich wurde. Einem 36 Jahre
alten Briten wird derzeit vorge-
worfen, mitschuldig an diesem
Kurseinbruch gewesen zu sein.

Spiwoks sagt: ,,Das verniinf-
tigste wére, den Hochfrequenz-
handel zu verbieten.“ Die Han-
delsalgorithmen miissten zwar der
Aufsichtsbehérde gemeldet wer-
den, um einen Missbrauch zu ver-
meiden. In der Praxis liefte sich
aber kaum iiberpriifen, welche Al-
gorithmen zur Anwendung kom-
men. Einschrdnkungen gibt es
dennoch. In Deutschland gilt seit
2013 das Hochfrequenzhandels-
gesetz. Héndler miissen seitdem
die Erlaubnis fiir einen Hochfre-
quenzhandel einholen und auch
weiteren Anforderungen erfiillen.
Auch an den Borsen gibt es Si-
cherheitsmaftnahmen. Allerdings
sind Borsen auch in hohem Maf}
am Hochfrequenzhandel interes-
siert, da sie daran gut verdienen.
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Bezahlen mit einem Klick

Online-Dienste wie Paypal wollen das Leben erleichtern, bergen aber auch Risiken.

Von Katharina Véssing

Braunschweig. Uberweisung, Last-
schrift und Kreditkarte ade - Wer
Schuhe, Modelleisenbahn-Zube-
hoér oder Biicher im Internet be-
zahlen will, braucht dafiir keine
Bank mehr. Immer mehr Kunden
begleichen Rechnungen {iber den
Online-Dienstleister Paypal. Das
Unternehmen, das vor der Jahr-
tausendwende im kalifornischen
Palo Alto gegriindet wurde, hat
den Banken bei der Suche nach
der Antwort auf die Digitalisie-
rung ein Schnippchen geschlagen.

Nach eigenen Angaben hat Pay-
pal mehr als 230 Millionen Mit-
gliedskonten in 193 Nationen und
25 Wéhrungen. Im vierten Quar-
tal des vergangenen Jahres sind
laut Statistikportal Statista tiber
Paypal weltweit Transaktionen in
Hohe von 64,3 Milliarden Dollar
abgewickelt worden.

Das Geschiéft ist rasant gestie-
gen, hat sich im Vergleich zu 2010
mehr als verdoppelt. Das ist ein
Milliardengeschéft auch in Bezug
auf den Umsatz des Unterneh-
mens, das 2002 fiir 1,5 Milliarden
Euro von Ebay gekauft wurde und
im dritten Quartal dieses Jahres
als Erfolgsbringer wieder aufeige-
ne Fiifle gestellt werden soll. Im
Schlussquartal 2014 machte Pay-
pal 2,16 Milliarden Dollar Um-
satz. Dieser Umsatz geht natiir-
lich an regionalen Instituten mit
ihren Angeboten vorbei.

Norman Lies, Sprecher der
Volksbank Braunschweig-Wolfs-
burg, sagt: ,,Die Vielzahl alterna-
tiver Bezahldienste im Wettbe-
werb nagt natiirlich an den Mar-
gen der Banken, vorrangig im
Privatkundengeschéft.“ Der Zah-
lungsverkehr sei stdrker um-
kdampft als vor einigen Jahren. Be-
droht sei er allerdings nicht.

Letzteres sieht auch Christoph
Schulz so. Der Vorstandsvorsit-
zende der Braunschweigischen
Landessparkasse sagt: ,,Wir sehen
durch Bezahldienste wie Paypal
weniger Kannibalisierungseffekte
zum klassischen Zahlungsverkehr,
da es sich um einen zusétzlichen
Markt handelt. Aber: an dieser
Entwicklung hat die Kreditwirt-
schaft nicht partizipiert!“

Dabei hat auch die Kreditwirt-
schaft eine Antwort auf das
schnelle Bezahlen im Internet ent-
wickelt. Bei den Sparkassen,
Volksbanken oder der Postbank
heiflt das Giropay. Uber 1500
Banken und Sparkassen nehmen
daran teil. Registrierungs- und
Anmeldeprozesse fallen weg. Der
Kunde gelangt direkt zum Online-
Banking seines Kreditinstituts.

Wer online einkauft, bekommt
allerdings oft nicht Giropay zur
Auswahl, sondern die US-ameri-
kanische Variante. Paypal
schwimmt auf der Welle des Er-
folgs. Nach einer Erhebung des
Strategieberaters E-Commerce-
Center Koln bezahlten von 2040
Online-Einkdufern 23,9 Prozent
oder 488 Personen per Paypal,
aber nur 0,3 Prozent, also 6 Kun-
den, mit Giropay.

Ob Giropay oder Paypal - fiir
den Kunden ist vor allem ent-
scheidend, dass sein Geld sicher
da ankommt, wo es hin soll. Marc-
Peter Zimmermann, der bei der

Mit dem System ,,Paypal“ werden Kunden Gber ihr Smartphone automatisch in Ldden erkannt. Bezahlt werden kann

dann auch gleich iiber Telefon.

~wenn es um personli-
che Beratung geht, blei-
ben die Filialen unver-
zichtbar. Wir setzen
weiter auf die Présenz
in der Flache.”

Alexandra von der Brelje, Sparkasse
Gifhorn-Wolfsburg

Sparkasse Gifhorn-Wolfsburg fiir
Online-Zahlungsdienste verant-
wortlichist, sagt: ,,Bei Online-Be-
zahldiensten steht der Komfort im
Vordergrund, das geht jedoch
héufig zulasten der Sicherheit.“

Der Kunde wisse in der Regel
nicht, was hinter den Kulissen mit
den Daten passiere, welche Daten
vielleicht an Dritte weitergegeben
werden. Problematisch werde es
vor allem, wenn ein Online-Be-
zahldienst seinen Sitz im Ausland
habe. ,,In Deutschland gelten ho-
he Sicherheitsstandards, und der
Verbraucherschutz hat einen ho-
hen Stellenwert — im ganzen we-
sentlich strenger als etwa in Eng-
land®, sagt Zimmermann.

Es sei wichtig, dass sich der
Kunde vor der Nutzung detailliert
iiber die Bedingungen des Anbie-
ters informiere. Das sei aufwendig
und stehe in der Regel dem
»schnell und einfach® gegeniiber,
mit dem die Online-Bezahldienste
werben.

Paypal hat seit 2007 eine Bank-
lizenz in Europa und unterliegt
der Regulierung durch die luxem-
burgische Bankaufsicht CSSF.
Um die Dienste des Unterneh-
mens nutzen zu kénnen, miissen
Kunden ein virtuelles Konto bei
Paypal einrichten und der Firma
entweder eine Einzugserméichti-
gung zum Bankkonto geben oder
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WORTERBUCH DER DIGITALISIERUNG

Dow Jones: Der Dow Jones In-
dustrial Average ist ein amerika-
nischer Aktienindex. Er setzt sich
aus den 30 groBten US-Unter-
nehmen zusammen.

Ebay: In dem weltweit gréBten
Internetauktionshaus er- und
versteigern derzeit 276 Millionen
Menschen online Gegenstande
aller Art. Ebay machte damit ei-
nen Umsatz von 4,45 Milliarden
Dollar.

Giropay: Hiermit gemeint ist ein
Bezahlverfahren, das auf dem
Online-Banking basiert. Girokon-
ten-Inhaber kénnen damit di-
rekt im Internet bezahlen.

Geld einzahlen. Beim Kauf iiber-
nimmt Paypal die Zahlungsab-
wicklung und transferiert das
Geld auf das Konto des Héndlers.
Paypal gilt als sicheres Zahlungs-
mittel, weil der Kunde dem On-
line-Héndler keine Bankdaten
iibergeben muss und Kéuferschutz
hat. Allerdings bestimmt Paypal
die Richtlinien dafiir.

Bei Giropay wird der Kunde on-
line vom Héndler zur Bank weiter-
geleitet. Die Zahlung erfolgt iiber
das eigene Online-Banking, Daten
werden nicht an den Héndler wei-
tergegeben. Langfristig, sagt Zim-
mermann von der Sparkasse Gif-
horn-Wolfsburg, miisse es das Ziel
sein, die Standards so zu verbes-
sern, das neben allem Komfort
auch die notige Sicherheit ge-
wiéhrleistet ist. Schliefilich miisse
auch der lokale und regionale
Handel davon iiberzeugt werden,
diese Online-Bezahldienste ihren
Kunden zur Verfligung zu stellen.
In Deutschland gebe es 35 Millio-
nen potenzielle Giropay-Kunden.

Doch verdridngt das Internet
die Bankfilialen bald aus unseren
Stédten und Dorfern? Die Braun-
schweigische Landessparkasse et-
wa hat einige Filialen bereits ge-
schlossen, andere fiihrt sie als Fi-
nanzcenter mit der Offentlichen
Versicherung Braunschweig wei-
ter. Christoph Schulz von der

Hochfrequenzhandel: Hoher
Umsatz, kurze Haltefristen von
Wertpapieren - das ist der
Hochfrequenzhandel. Betrieben
wird er meist computergesteu-
ert, diese handeln mit den Ak-
tien bis in den Mikrosekunden-
bereich.

Paypal: Mit einem Paypal-Kon-
to kann im Netz bezahlt werden.
230 Millionen Menschen nutzen
dies.

Xetra: So wird das elektroni-
sche Handelssystem der Deut-
schen Borse bezeichnet. Deren
Preise sind Basis zur Berechnung
des deutschen Aktienindex Dax.

Braunschweigischen Landesspar-
kasse sagt: ,,Wir werden weiterhin
enorm in den Online-Bereich in-
vestieren, um unseren Kunden
dort zu begegnen, wo sie unter-
wegs sind.“ Auch Michael Do-
ering, Vorstandsvorsitzender der
Offentlichen Versicherung Braun-
schweig hatte im Interview mit
unserer Zeitung gesagt: ,,Wir miis-
sen die Ndhe zum Kunden neu de-
finieren. Ndhe heifit auch, iiber
die Neuen Medien dem Kunden
nahe zu sein, und mit ihm jeder-
zeit kommunizieren zu kénnen. “

Lebensbezogen, sagt Schulz,
werde es immer wieder Anlésse
geben, bei denen ,,das persénliche
Gespréch durch keine Technik zu
ersetzenist®.

Das sieht auch Alexandra von
der Brelje von der Sparkasse Gif-
horn-Wolfsburg so: ,,Wenn es um
personliche Beratung geht, blei-
ben die Filialen unverzichtbar.
Wir setzen weiter auf die Prisenz
inder Flidche.*

In der néichsten
Folge lesen Sie

Die Digitalisierung bringt die per-
manente Erreichbarkeit mit sich.
Manche Mitarbeiter verlernen das
Abschalten von der Arbeit, per-
sonliche Gespriche sind selten.



