| INTERVIEW

,Der Wettbewerbsvorteil
der Deutschen Borse ist das
integrierte Geschiftsmodell.”

Klaus Barde im Gesprich mit Rainer Riess, Managing Director
des Bereichs Xetra Market Development bei der Deutschen Borse.

Die Summe der heute in Deutschland
kommunizierten Borsenplitze und
unterschiedlichen Handelsplattformen
ist verwirrend. Was muss ein ETF-An-
leger iiber die Bandbreite der Angebo-
te wirklich wissen? Wie kann er diese
differenzieren?

Die Deutsche Bérse betreibt mit der voll-
elektronischen pan-europiischen Platt-
form Xetra den fithrenden Handelsplatz
fir ETFs in Europa. Sie bietet Investoren
Zugang zum groBten Produktangebot an
Exchange Traded Funds und Exchange
Traded Commodities in ganz Europa.
Mit zurzeit 445 E'TFs und 136 ETCs ist
Xetra auch hinsichtlich des Handelsvolu-
mens mit einem Marktanteil von rund 40
Prozent der liquideste Handelsplatz. Die
Produktpalette erlaubt Anlegern mit nur
wenigen Transaktionen ein voll diversifi-
ziertes Portfolio aus Aktien, Renten und
Rohstoffen zu geringen Kosten aufzu-
bauen. Uber ihr Investorenportal im Inter-
net stellt die Deutsche Bérse zudem ein
umfassendes Informations- und Publika-
tionsangebot zu E'TFs und E'TCs bereit.

Wer seine Wertpapiere an der Borse
kauft und verkauft, stoB3t auch immer
wieder auf den Begriff Clearstream.
Fiir welche Dienstleistung steht Clear-
stream?

Clearstream ist eine einhundertprozenti-
ge Tochter der Deutschen Bérse mit Sitz
in Luxemburg. Das Kerngeschiift dieser
Gesellschaft ist die Abwicklung und Ver-
wahrung internationaler Wertpapiere. Als
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so genannter Zentralverwahrer stellt Cle-
arstream die dem Handel nachgelagerte
Infrastruktur fiir deutsche und luxem-
burgische Wertpapiere zur Verfiigung.
Als internationaler Zentralverwahrer er-
bringt Clearstream auch weltweit Ab-
wicklungsdienstleistungen fiir die Wert-
papierbranche. Insgesamt sind bei Cle-
arstream Wertpapiere mit einem Wert
von iiber 10 Billionen Euro verbucht und
eingelagert.

Zu den wichtigsten Informationstri-
gern der Deutschen Borse zihlen die In-
dizes DAX®, DivDAX®, MDAX®, Tec-
DAX® und SDAX®. Dabei handelt es
sich um eingetragene Marken. Dariiber
hinaus gibt es zahllose weitere Indizes,
die seitens der Deutschen Bérse be-
rechnet werden. Was macht die Kom-
petenz und damit auch die Sicherheit
einer Index-Berechnung aus?

Ein ,guter Index zeichnet sich vor allem
durch ein unabhingiges und vollstindig
transparentes Regelwerk aus. Unter diesen
Voraussetzungen sind Berechnung und
Zusammensetzung fiir alle Markteilneh-
mer nachvollziehbar und Investment-
produkte wie ETFs auch nachbildbar.
Zusitzlich sollte eine breite und zuver-
ldssige Verteilung der Indexwerte sicher-
gestellt sein. Alle Indizes der Deutschen
Borse sind absolut transparent. Die Re-
gelwerke und relevanten Indexparameter
konnen z. B. auf der Webseite der Deut-
schen Borse jederzeit abgerufen werden.
Die Indexberechnung selbst findet im Re-
chenzentrum der Deutschen Borse unter

Verwendung modernster Sicherheitsme-
chanismen mit extrem hoher Zuverlis-
sigkeit statt. Die Verteilung der Index-
stinde erfolgt — genau wie die Verteilung
der Borsenpreise — tiber eine Vielzahl von
Datenvendoren. Dadurch ist eine breite
Verfiigbarkeit sichergestellt.

Konnte nicht Thr Haus als weiteres Ge-
schiiftsfeld auch ETF's auf die selbst ent-
wickelten Indizes begeben?

ETF-Emittenten kénnen auf die Indizes
der Deutschen Bérse Lizenzen erwerben
und auf die lizenzierten Indizes E'TF's be-
geben. Die Deutsche Bérse ist ein neu-
traler Betreiber von Handelsplitzen, das
Geschiiftsfeld der Deutschen Borse um-
fasst die gesamte Prozesskette von Handel
tiber Clearing, Abwicklung und Verwah-
rung von Wertpapieren bis hin zur Be-
reitstellung von Marktdaten.

Die Deutsche Borse Systems entwi-
ckelt und betreibt die entsprechenden
Systeme. Etablierte ETF-Emittenten mit
ihren Geschiftsmodellen sind meist bes-
ser in der Lage, Produktentwicklung und
Vertrieb von ETFs zu iibernehmen als
wir. Aber mit Xetra-Gold sind wir tat-
sichlich an der Auflegung eines E'TCs be-
teiligt, weil wir hier unsere Fihigkeiten in
Abwicklung und Verwahrung voll ein-
bringen konnten.

Eine Bérse ist ja heute letztlich ein gi-
gantischer Technologiedienstleister.
Entscheidet sich auf dieser Ebene auch
der Wettbewerb unter den Weltbérsen?



Schnelle und absolut zuverlissige Syste-
me sind Anforderungen, die die Markt-
teilnehmer stellen. Bérsen miissen eine
I'T bieten, die auch bei stindig neuen
Spitzenlasten immer Spitzenleistungen
bringt, und zwar in puncto Verfiigbarkeit,
Kapazitit, Geschwindigkeit und Servi-
cequalitit. Weitere Kriterien sind Inno-
vation und Kosteneffizienz in der IT.
Der Wettbewerbsvorteil der Deutschen
Borse ist das integrierte Geschiiftsmodell
mit der ,hauseigenen® Technologie:
Deutsche Bérse Systems entwickelt und
betreibt Hochleistungssysteme, die das so-
genannte Straight-through-Processing ent-
lang der gesamten Wertschopfungskette
erméglichen: die Bereitstellung kapital-
marktrelevanter Informationen und Da-
ten vor und nach dem Handel, der Wert-
papierhandel selbst — und zwar am Kassa-
wie am Terminmarkt —, das Clearing
und die Abwicklung der Geschiifte sowie
die Verwahrung der Wertpapiere. Abge-
sehen von der I'T ist also die Effizienz des
Marktplatzbetreibers ein wichtiges Wett-
bewerbskriterium. Ansonsten natiirlich
die Liquiditit auf den Plattformen sowie
das Angebot an Assetklassen und Anlage-
formen.

2000 haben Sie das XTF®-Segment
fiir borsengehandelte Indexfonds ein-
gefiihrt. Heute ziihlt dieses Wertpapier-
Segment unter dem Kiirzel ETFs zum
Anlegeralltag. Desgleichen gilt fiir Ex-
change Traded Commodities (ETCs).
Wie dynamisch haben sich diese beiden
Felder in Relation zum allgemeinen Ak-
tienmarkt entwickelt?

Dank kontinuierlicher Mittelzufliisse ver-
zeichnet das XTF-Segment der Deut-
schen Borse seit dem Start im April 2000
herausragende Wachstumsraten. Das
Fondsvermégen erreichte per Ende De-
zember 2008 — trotz Finanzkrise — ein
neues Rekordniveau von 81,3 Mrd. Euro
und lag damit um 26 Prozent iiber dem
Niveau des Vorjahres. Der MSCI World
Index verlor dagegen im gleichen Zei-
traum 39 Prozent. Auch im ETC-Seg-
ment sind starke Wachstumsraten zu be-
obachten. So hat sich die Anzahl der Pro-
dukte seit der Einftthrung von borsenge-
handelten Rohstoffen mehr als vervierf-
acht. Heute sind 136 ETCs auf Xetra han-

delbar. Das durchschnittliche monatliche

Handelsvolumen hat sich mehr als
ver70facht und liegt bei rund 430
Mio. Euro.

Im Rahmen der Finanzkrise wa-
ren erst Geldmarktfonds, dann
Staatsanleihen, nun Unterneh-
mensanleihen die bevorzugten
Riickzugsgebiete vom Aktien-
markt. Auf letztere werden kaum
ETFs begeben. Wo liegt das Pro-
blem?

Die Abbildung in ETFs setzt auch
den liquiden Handel in den ent-
sprechenden Fondbestandteilen
voraus, was nicht bei allen Unter-
nehmensanleihen gegeben ist.
Dennoch, auch hier er-

warten wir ein zuneh- g

mend breiteres Angebot
von ETFs.
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Die Deutsche Borse betreibt mit der voll-
elektronischen pan-europdischen Plattform

Xetra den fiihrenden Handelsplatz fiir ETFs
in Deutschland.
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