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,Schlafwagenbdrsen waren das Schlimmste*

Beratung ja oder nein - daran scheiden sich bei Onlinebanken und -brokern derzeit die Geister. BORSE ONLINE diskutiert
mit den Chefs sechs groBer Hauser Angebot und Konditionen — und die Chancen, die die Finanzkrise erdffnet.

Herr Hach, ausgerechnet der noch amtie-
rende Broker des jahres der BORSE ONLINE-
Leser, der US-Anbieter E-Trade, ist ein Opfer
der Finanzmarktkrise geworden. Zum jahres-
ende 2009 hat er sein Geschéft in Deutsch-
tand eingestellt. Was heiBt das jetzt fiir Ihre
deutschen Kunden?

HACH: In den vergangenen Monaten hat
E-Trade USA diverse strategische Positio-
nen iiberpriift und sich entschieden, sich
auf den amerikanischen Brokeragemarkt
zu konzentrieren. Ich halte dies fir die
strategisch richtige Entscheidung, und
das bisherige Feedback unserer Kunden
war dazu auch iuferst positiv. Es wird
hierzulande auch nichts wirklich einge-
stellt, denn die neue Gesellschaft Vi-Trade
iibernimmt die Betreuung der E-Trade-
Kunden. Die Handelsapplikationen, die
Ansprechpartner, die Telefonnummer -
alles bleibt, wie es ist.

Herr Miiller, Flatex wird kiinftig die E-Trade-
Kunden betreuen - unter dem Dach der
neuen Gesellschaft Vi-Trade. Warum geht das
nicht unter dem Markennamen Flatex?

MULLER: Natiirlich wiirde das auch unter
der Marke Flatex funktionieren, dies
wiirde aber unsere erfolgreiche Strategie
verwissern. Bei Flatex konzentrieren wir
uns nach dem Discounterprinzip auf das
Wesentliche, unsere Kunden wissen das
auch zu schitzen. Die Betreuung von
Heavy Tradern unter dem Dach der
Vi-Trade ist ein vollkommen anderes
Geschiftsmodell, das fiir sich auch sehr
erfolgreich sein wird. Eine Vermischung
der beiden Modelle streben wir nicht an,
wir wollen auf Konzernebene aber grofit-
mogliche Synergien heben.

Welche Konsequenzen ziehen die anderen
Direktbanken und Onlinebroker aus der Fi-
nanz- und Vertrauenskrise? .

KREBS: Die meisten von uns sind ganz
gut durch die Krise gekommen, weil uns
Fehler im Geschiftsmodell, die andere
gemacht haben, nicht unterlaufen sind.
Wir haben keine aufgeblasenen Bilanzen,
wir haben keine schwachen Beratungs-
angebote in grofem Stil am Markt. Wir
werden uns als ING-Diba weiter auf die
Basis unseres Angebots konzentrieren,
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einfache Produkte zu fairen und giinsti-
gen Preisen anzubieten, an denen Kunde
und Bank Spaf haben.

BAUM: Die Vertrauenskrise im Privat-
kundengeschift betrifft vor allem die Be-
ratungsqualitit. Die meisten von uns, die
sich wie wir bei der Onvista Bank auf Bro-
kerage ohne Beratung konzentrieren, sind
relativ ungeschoren durch die Krise ge-
kommen. Unsere Kunden sind sehr aktive
Trader, und die schitzen daher Volatilitat.
Schlafwagenborsen wiren fiir uns das
Schlimmste.

HACH: Was in den vergangenen einein-
halb Jahren am Markt passiert ist, war fiir
viele Kunden von uns Spezialanbietern
eher Chance als Bedrohung. Ohne die
Finanzkrise zu beschénigen, gab es fiir
aktive Anleger viele Gelegenheiten, an
den Borsen erfolgreich zu sein.

MANDEL: Die Vertrauenskrise ist ein Er-
gebnis mangelhafter Beratung: Vielfach
wurden gegen Provisionen Produkte ver-
kauft, die von den Kunden nicht verstan-
den wurden. Mit Beratung hat das nichts
zu tun. Gleichzeitig haben fiinf Millionen
Kunden Interesse an einer guten Bera-
tung bei der Geldanlage. Deshalb bieten
wir bei der Comdirect Bank mit Anlage-
beratung Plus jetzt eine faire, unabhin-
gige und systemgestiitzte Beratung — frei
von Produktprovisionen.

FRIEDRICH: Gute Beratung ist wichtig
und wird noch wichtiger werden. Die
Cortal-Consors-Kunden, die unser beste-
hendes Beratungsangebot nutzen, hatten
2008 iibrigens im Schnitt eine bessere
Performance als die Kunden ohne Bera-
tung. Noch etwas sehen wir: Die Kunden
achten heute viel stirker darauf, wer ein
Produkt emittiert hat. Finanzielle Soliditit
spielt eine viel grofere Rolle, und wir ach-
ten auch bei den Produkten, die wir aktiv
anbieten, stirker darauf. Transparenz in
puncto Beratung und Produkte ist also
viel wichtiger geworden.

Transparenz gilt fiir Thre Preismodelle nicht
uneingeschriinkt. Bei vielen gibt es Beson-
derheiten hier und Sternchen dort.

BAUM: Mit unserem neuen Preismodell
seit Juli 2009 setzen wir auf Transparenz
und gewinnen seither monatlich mehrere

Hundert Neukunden. Fiir ein Haus unse-
rer GroRenordnung ist das viel. Bei uns
gibt es fiir die meisten Produkte und Han-
delsplitze beim Kauf einen Dauerniedrig-
preis, der liegt bei exakt null Euro.

Das gilt aber nur fiir den Kauf, nicht fiir den
Verkauf, so einfach ist das Modelt also nicht.
Wie wiirden Sie Ihr Preismodell in einem
Satz kurz und knapp beschreiben?

BAUM: Zweimal traden, einmal zahlen.
Wenn aus zweimal traden dann aber vier
Teilausfiihrungen werden?

BAUM: Die Teilausfithrungen hingen ja
sehr stark davon db, wie der Kunde seine
Order aufgibt, wie eng er limitiert und in
welchen Markten er unterwegs ist. Es
stimmt, dass Teilausfithrungen bei den
Kunden immer wieder Verdruss erregen,
und wir hier in der Runde reagieren dar-
auf unterschiedlich. Aber Transparenz im
Preismodell ist wichtig. Denken Sie an
den Bereich Telekommunikation...

Nicht gerade eine Branche, die fiir trans-
parente Preise bekannt ist ...

BAUM: Ja, aber der Ausgangspunkt ist ein
dhnlicher. Von Mondscheintarifen sind
wir alle ab, in der Telekommunikation
sind Flatrates inzwischen gang und gibe.
Das zeigen die Parallelen zur Entwicklung
im Finanzdienstleistungsbereich auf.
MULLER: Unsere Flatfee, die unabhingig
von der OrdergréfRe ist, schitzen unsere
Kunden. Auferbérsliche Orders kosten
5,90 Euro inklusive aller Spesen im Kauf
wie im Verkauf - der Kunde braucht keine
Teilausfithrungen zu fiirchten.
FRIEDRICH: Ein weiterer Aspekt von
Transparenz: Seit Herbst 2007 miissen
eigentlich alle Banken bei der Beratung
genau sagen, was ein Produkt kostet.

Bei vielen Anbietern muss man aber nach
dieser Information mit der Lupe suchen.
FRIEDRICH: Wir gehen damit offensiv
um, und ich nehme an, dass alle hier am
Tisch, die ihre Kunden beraten, auf Euro
und Cent genau iiber Ausgabeaufschlige,
Bestandsprovisionen und so weiter infor-
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mieren. Wenn man wie wir Honorarbera-
tune einfiihrt. ist das ohnehin ein Mucc
Wie lduft die Honorarberatung, also die Be-

ratung gegen Gebiihr unter Riickerstattung
aller Provisionen, bei Ihnen inzwischen? Es
ging ja wohl nur schleppend los.
FRIEDRICH: Herkdémmliche Wertpapier-
beratung haben wir schon linger, sie ist
gut etabliert. Die Honorarberatung haben
wir als Test bislang ohne groRe Werbung
gestartet, derzeit haben sich etwa 100 Kun-
den dafiir entschieden. Tendenz weiter
steigend. Transparenz ist das Thema:
Wenn Sie dem Kunden genau sagen, was
es kostet, kann er die verschiedenen Mo-
delle durchrechnen - und viele entdecken
dann die Honorarberatung. Aber viele
sehen auch, dass sie zunichst einmal
etwas zahlen miissen, auch wenn sie
Bestandsprovisionen und Ausgabeauf-
schlage erstattet bekommen. Nicht jeder
Kunde verhilt sich hier rational.

Und bei Comdirect? Es wird ja immer wieder
geunkt, die Honorarberatung bei Ihnen sei
ein Testballon fiir die Mutter: Wenn er nicht
fliegt, kénne man das Thema insgesamt
getrost abschreiben.

MANDEL: Wie Sie es sagen: Es wird ge-
unkt. In Wirklichkeit sind wir im Mai mit
200 Kunden in den Test gestartet, ihre
Zahl stieg dann schnell auf mehr als 400.
Wir haben sehr positives Feedback erhal-
ten. Letztendlich ist es ein Irrglaube, dass
Beratung friiher kostenlos war — dieses
Verstindnis festigt sich zunehmend. Bei
der Anlageberatung Plus zahlen Kunden
eine faire Monatspauschale und erhalten
dafiir ein komplettes Leistungspaket in-
klusive Produktauswahl und Risiko-
management.

Herr Krebs, kinnen die Kollegen Sie davon
ilberzeugen, bei ING-Diba auch in die Hono-
rarberatung einzusteigen?

KREBS: Wir schauen uns genau an, was da
passiert. Aber ich habe noch kein Ge-
schiftsmodell gesehen, das mich iiber-
zeugt hat und das sich rechnet, wenn der
Kunde weniger als 100 000 Euro mitbringt.
Dass individuelle, personliche Beratung
nicht so einfach liuft, haben die Kollegen
ja schmerzhaft erfahren und ihre Konse-
quenzen daraus gezogen.

Cortat Consors hat seine persinliche Finanz-
beratung und die Filialen eingestampft, die
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verbliebenen Standorte der Comdirect Pri-
vate Finance werden 2010 geschlossen ...
KREBS: Wenn man die personliche Bera-
tung aber stark standardisiert, ist man
sehr nah an der reinen Information. Wir
setzen darauf, fiir unsere Kunden Kom-
plexitit zu reduzieren. Eigentlich braucht
ein Kunde doch nur zwei Produkte: ein
Tagesgeldkonto und einen bérsengehan-
delten Indexfonds (ETF) auf den Euro-
Stoxx 600. Mit diesen zwei Produkten
kann er sein Risikoprofil optimieren.
MULLER: Wir kleineren Broker hier am
Tisch sind in einer Nische, aus der wir
sicher nicht herauswollen. Beratung, auch
Honorarberatung werden wir nicht an-
bieten. Online-Brokerage und Beratung
passen einfach nicht zusammen.

BAUM: Wir bei der Onvista Bank setzen
auf Information iiber die vielfiltigen An-
gebote und Tools unserer Website. Wir
wollen Kunden in die Lage versetzen, ihr
Risikomanagement und ihre Anlagestra-
tegien noch zu optimieren.

Fiir den langfristigen Vermbgensaufbau sind
Sparpline mit ETFs sinnvoll. Nicht jeder von
Ihnen bietet sie, und die Konditionen fiir
kleine Orders sind zum Teil hoch. Wann star-
ten Sie mit ETF-Sparpliinen, Herr Krebs?
KREBS: An ETFs verdienen wir nur die
Ordergebiihr, bei gemanagten Fonds er-
halten wir immerhin Bestandsprovisio-
nen. Wir kénnen unseren Kunden nicht
sagen, Sparpline bei gemanagten Fonds
gibt es ganz ohne Ausgabeaufschlige, bei
ETFs misst ihr aber etwas bezahlen. Das
passt fiir uns nicht zusammen, daher bie-
ten wir ETF-Sparpline bisher nichtan.
BAUM: Wir Onlinebroker sollten den Mut
haben, unsere Leistungen, auch reine Trans-
aktionsleistungen, zu berechnen - etwa eine
Service-Fee fiir Sparpline. Dann lassen
sich auch ETF-Sparpline sauber abwickeln.
HACH: Das wird es bei uns nicht geben.
Die Depotfithrung war und bleibt bei
E-Trade wie auch bei Vi-Trade kostenfrei,
egal ob ETF-Sparplan, herkémmlicher
Fondssparplan oder Depotverwahrung.
MANDEL: Jeder siebte Fonds in den Depots
unserer Kunden ist ein ETF. Seit 2007 hat
sich der Bestand vervierfacht.

KREBS: Bei einer Sparplanrate von 25
Euro zahlt der Kunde bei Ihnen aber 2,50
Euro, sprich zehn Prozent, an Gebiihren.

Das ist doch nicht gut fiir den Kunden.
FRIEDRICH: Dann schicken Sie TIhre
Kunden zu uns, bei uns zahlen sie zwei
Prozent bei ETF-Sparpliinen.

MANDEL: Mit mehrals 80 ETF-Sparplinen
bieten wir das derzeit breiteste Angebot —
unsere Kunden schitzen es.

Wenn Sie auf 2010 blicken, was diirfen Ihre
Kunden an Neuerungen erwarten?

MANDEL: Wir bauen unsere direktbank-
fihigen Beratungsmodelle und den au-
Rerborslichen Handel weiter aus. Zudem
investieren wir weiter in unsere Website,
zum Beispiel in unseren Informer.
MULLER: Wir starten im ersten Quartal in
Osterreich und erweitern unser Angebot
an Contracts for Difference (CFDs). Es
wird eine iPhone-Applikation geben, iiber
die man Borsengeschifte und CFD-Order
abwickeln kann.

FRIEDRICH: Eine iPhone-Applikation
kommt auch bei uns, ebenso Traden di-
rekt aus dem Chart heraus. Neben dem
Wertpapierhandel fiir Einsteiger wie fiir
Vollprofis setzen wir im Bereich Vermé-
gensaufbau klar auf die Honorarberatung.
HACH: Beim Nachfolger Vi-Trade werden
wir unseren Kunden noch mehr Funktio-
nalititen im Trading bieten. Kiinftig sollen
alle Produkte vom Future bis zum CFD
iiber eine einzige Plattform handelbar
sein. Charttrading und automatische Or-
ders gibt es bei uns schon.

BAUM: Wir werden die Vorteile, die das
Onvista-Portal bietet, noch direkter fiir
unsere Bankkunden verfiigbar machen.
KREBS: Wir bauen unsere Marktfiihrer-
schaft in der Baufinanzierung aus, von
der Wertpapierberatung lassen wir die
Finger. Wir senken fiir die breite Masse
an Kunden die Komplexitit bei Finanz-
produkten und schaffen weiterhin als
erste deutsche Bank mehr Transparenz
durch die Bereitstellung von Beipack-
zetteln fiir Anlageprodukte.

HACH: Wir wissen, dass es viele schlaue
Kunden gibt, die informiert genug sind,
besser als der Markt zu sein.

KREBS: Manch einer glaubt, er kénne den
Markt schlagen, aber sowohl die Wissen-
schaft als auch die Realitit zeigen, dass
das auf Dauer nicht klappt.

BRIGITTE WATERMANN
schreibt seit zehn Jahren iiber
Direktbanken und ihre Services.
watermann.brigitte_fr@guj.de
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BROKER-ROUND-TABLE

Gipfeltreffen

Bereits Tradition ist es, dass BORSE
ONLINE im Dezember die Chefs nam-
hafter Onlinebroker und Direktbanken
2um Spitzengespriéch einlddt. Teilneh-
men durften die Anbieter, die bei un-
serer Leserwahl zum Broker des Jahres
im Februar 2009 eine Topplatzierung
erreicht haben. Die Wahl zum Broker
des Jahres 2010 startet am 7. Januar
und lduft dann gut vier Wochen.

© Stefan Miiller
Vorstand von Flatex

© Michael Mandel
Vorstandsvorsitzender der
Comdirect Bank

© Matthias Hach
Bisheriger Deutschlandchef von
E-Trade, kiinftig Vorstand der Vi-Trade

O Klaus-jiirgen Baum
Geschéftsfiihrer der Onvista Bank

© KXai Friedrich
Stellvertretender Deutschlandchef
von Cortal Consors

O Martin Krebs
Vorstand der ING-Diba
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Llransparenzin puncto
Beratung und Produkte ist
viel wichtiger geworden.*

KAT FRIEDRICH,
CORTAL CONSORS

,Unsere Kunden sind sehr
aktive Trader, die schdtzen
daher Volatilitat.”

KLAUS-JURGEN BAUM,
ONVISTA BANK

»Die Vertrauenskrise ist
ein Ergebnis mangelhafter
Beratung.”

MICHAEL MANDEL, COMDIRECT
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,Von Wertpapierberatung »0nline-Brokerage und »Die Depotfiihrung war und

lassen wir die Finger.“ - Beratung passen nicht.“ bleibt kostenfrei.*

MARTIN KREBS, ING-DIBA STEFAN M{LLER, FLATEX MATTHIAS HACH, E-TRADE/VI-TRADE
~vyon Mondscheintarifen sind  ,Wir bauen die direktbank- »Wir setzen klar auf die
wir alle ab.* fahige Beratung aus.* Honorarberatung.”
KLAUS-JURGEN BAUM, ONVISTA BANK MICHAEL MANDEL, COMDIRECT KAT FRIEDRICH, CORTAL CONSORS
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