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Borse, ganz easy

Wertpapierhandel per Smartphone zum Billigtarif

Kostenlos oder fiir nur einen
Euro mit Aktien handeln, und
das per Handy-App von liberall
- vier deutsche sogenannte
Neobroker locken mit diesem
Angebot im derzeitigen
Trading-Boom neue Kunden.
Allerdings sind sie nicht fir
jeden die erste Wahl, wie ein
genauer Blick zeigt.

Von Markus Montz

w ertpapierhandel ist in den vergan-
genen Jahren einfacherund kosten-

glinstiger geworden. In jiingster Zeit hat
sich mit stark auf das Smartphone aus-
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gerichteten sogenannten Neobrokern
eine neue Alternative zu Filialbanken,
Direktbanken und konventionellen On-
linebrokern etabliert. Das Depotlisst sich
schnell und papierfrei eréffnen, in den
Smartphone-Apps kann man in Sekunden
mit wenigen Klicks Wertpapiere kaufen
und verkaufen. Diese Broker werben
auflerdem mit Billigpreisen oder gar kos-
tenlosem Handel. Im Unterschied zur ver-
meintlich teureren Online-Konkurrenz
gibt es jedoch Einschrankungen beim
Wertpapier-Angebot.

Wir haben uns das Konzept am Bei-
spiel dervier deutschen Kandidaten Finan-
zen.net Zero (ehemals ,,Gratisbroker"),
Justtrade, Scalable Capital und Trade Re-
publicndher angesehen. Alle vier erlauben
Wertpapierhandel per App, drei haben
auflerdem einen Browserzugang. Depot,
Verrechnungskonto und Handel unterlie-

gender deutschen Finanz-und Borsenauf-
sicht. Die Verrechnungskonten sind durch
die deutsche Einlagensicherung erfasst,
etwaige Kapitalertragssteuern werden
direkt an den deutschen Fiskus abgefiihrt.
Wir erkldren, wie sich diese Neobroker
untereinander und von den iibrigen Spie-
lern am Markt unterscheiden, wie sie sich
finanzieren, wer dahintersteckt und fiir
wen sie infrage kommen.

Depot einrichten

Neukunden konnen iiber einen papier-
freien Er6ffnungsprozess auf der Home-
page oderinder App theoretisch in wenigen
Minuten ein Wertpapierdepot erdffnen. Die
Angebote richten sich an Privatanleger.
Finanzen.net Zero setzt als Bedingung ein
SEPA-Zahlungskonto voraus, Scalable
Capital fordert einen Wohnsitz in der EUL
Justtrade verlangt steuerlichen Wohnsitzin
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Deutschland und deutsche Staatsbiirger-
schaft. Fiir Trade Republic ist ein physi-
scher Wohnsitz in Deutschland erforder-
lich, es gibt aber auch dsterreichische und
franzosische Dépendancen mit entspre-
chenden Bedingungen.

Beiallenviermuss man ein SEPA-Zah-
lungskonto als Referenzkonto hinterlegen.
Dariiber finden Ein- und Auszahlungen
auf das Verrechnungskonto des Depots
statt. Trade Republic schickt mit einer
1-Cent-Uberweisung auf das Referenz-
konto eine PUK im Verwendungszweck,
mit der man PIN-Riicksetzungen und An-
derungen der Mobilnummer legitimiert.
Die erforderliche Identifikation erfolgt
iiberall per Video-Ident. Finanzen.net
Zero und Scalable Capital unterstiitzen
auflerdem Post-Ident und die eID-Funk-
tion des Personalausweises.

Im Laufe des Eroffnungsprozesses
stellen die Neobrokerund die Finanz-und
Wertpapierinstitute, mit denen sie koope-
rieren (siehe Kasten auf S. 109), entspre-
chend der gesetzlichen Pflichten wichtige
Informationen und Einverstindniserkla-
rungen zum Depot bereit. Dazu gehoren
neben den AGB beispielsweise eine Auf-
klarung zu Funktionsweise und Risiken
verschiedener Finanzinstrumente wie
Aktien, Fonds oder Derivate und Hinweise
auf mogliche Interessenskonflikte. Ein
Preisverzeichnis ist ebenfalls Pflicht. Ge-
rade Anfianger sollten sich dafiir reichlich
Zeitnehmen: Immerhin miissen sie selbst
einschétzen, wie esumihre Risikotoleranz,
finanziellen Verhaltnisse samt Tragfahig-
keit von Verlusten sowie Kenntnisse und
Erfahrungen im Wertpapierhandel bestellt
ist (siche auch Kastenrechts). Eslohnt sich
zudem, die FAQ durchzulesen-besonders
gelungenund ausfiihrlich fanden wir diese
bei Trade Republic und Scalable Capital.
Die Dokumente kommen wie bei anderen
Online-Angeboten auch als PDF, entweder
per Mail oder in die Postbox. Die Zustim-

‘mung erfolgt elektronisch.

Zur Erhohung der Sicherheit haben
die Anbieter Zwei-Faktor-Authentifizie-
rungen fiir bestimmte Aktionen vorge-
sehen. Finanzen.net Zero sichert Orders,
Uberweisungen und Stammdateninde-
rungen mit SMS-TAN oder via pushTAN-
App ab. Justtrade nutzt optional SMS-TAN
fiir das Login, Trade Republic obligato-
risch fiir Auszahlungen und PIN-Anderun-
gen. Scalable Capital bindet iber die Han-
dynummer das Gerit an die App, um
Stammdateninderungen optional per
Push-Bestitigung zu legitimieren. Alle
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vier Apps lassen sich auflerdem per PIN,
Passwort oder biometrisch absichern.

In den Datenschutzerklarungen sind
App und Website leider nur bei Trade Re-
public separat und gut verstindlich abge-
handelt, die anderen fassen App und Web-
site teils schwer trennbar zusammen. Aus-
weislich einer Analyse durch das On-
line-Tool Exodus halten alle Anbieter ihre
Angaben zum Trackingin den Android-Ver-
sionen der Apps ein, auch auf den Websites
entdeckten wir nichts Unangekiindigtes.
Positiv fiel Justtrade auf: Im Kundenkonto-
bereich der Website fanden wir keine Hin-
weise auf Datenfllisse auf Drittseiten, Exo-
dus erkannte in der Code-Signatur der
Android-App keine Tracker.

Alle anderen nutzen Google-Dienste
wie Analytics und Crashlytics, sowohl in
den Apps als auch auf den Websites. Rela-
tivviele Kontaktaufnahmen zu Drittdiens-
ten, darunter Facebook, fanden wir auf der
Website von Scalable Capital; laut Anbie-
ter pseudonymisiert und ohne Fluss per-
sonlicher Finanzdienstleistungsdaten. Im
Browser konnten wir Drittdienste blocken;
in den Android-Apps von Finanzen.net
Zero und Trade Republic liefen sich die
Analysetools von Google per Opt-out de-
aktivieren. Im Registrierungsprozess er-
teilte Berechtigungen fiir Kamera, Mikro-
fonund Speicherzugriff konnten wir tiber-
all problemlos zuriickziehen.

Nach dem Anmeldeprozess stellen die
Banken das Verrechnungskonto, auf das

Wissen ist Trumpf

Der Handel und Vermoégensaufbau mit
Wertpapieren birgt Chancen auf Rendi-
te, aber auch Risiken, viel Geld zu ver-
lieren. Sich im Vorwege gut zu informie-
ren ist unabdingbar [1] - vor allem
Anfangern empfehlen wir dafiir unab-
hangige Verbraucherberatungen. Ein
reichhaltiges (kostenpflichtiges) Ange-
bot an digitalem und gedrucktem Ma-
terial und unabhéngige Vergleichstests
bietet die Stiftung Warentest mit ihrer
Heft- und Buchreihe Finanztest. Die Ver-
braucherzentralen haben zahlreiche Er-
klarungen und Tipps im Internet zusam-
mengestellt, ebenso die Ratgeberpor-
tale Finanztip und Biallo.de. Auch einige
Borsen und die Deutsche Schutzvereini-
gung flir Wertpapierbesitz (DSW) stellen
gute Informationsangebote bereit. Wir
haben sie unter ct.de/y2r1 verlinkt.
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neben Verkaufserlosen auch Dividenden
flieRen, und das Depot bereit - das dauer-
te bei uns wenige Stunden bis Tage. Um
wirklich loszulegen, muss man noch Geld
auf das Verrechnungskonto tiberweisen.
Echtzeitiiberweisungen, die bei ,klassi-
schen Angeboten teils moglich sind,
nimmt keine der beteiligten Banken an.
Bei Trade Republic kénnen Ungeduldige
gegen Entgelt auch per Kreditkarte ein-
zahlen. Scalable Capital erlaubt neben
Uberweisungen Lastschriften, was vor
allem fiir Sparplidne praktisch ist. Bei
Trade Republic und Scalable Capital kann
man anderswo bestehende Depots tiber-
tragen lassen - sofern sie die Wertpapiere
selbst im Angebot haben. Alle vier Kandi-
daten fiihren in Deutschland auf Wert-
papiere sofort fallige Kapitalertragssteu-
ern ab. Bei allen vierkann man auch einen
Freistellungsauftrag erteilen.

Handelsplitze und Angebot

Um ihre Kosten zu senken, arbeiten Neo-
broker mit kleineren, auf Privatanleger
spezialisierten elektronischen Handels-
platzen zusammen. Diese verlangen keine
Handelsplatzentgelte. Trade Republic ko-
operiert exklusiv mit der Lang & Schwarz
(LS) Exchange, die der Bérse Hamburg
angegliedert ist, Finanzen.net Zero mit
Gettex (Borse Miinchen). Justtrade stellt
fiir Order drei Handelsplatze zur Auswahl:
Neben der LS Exchange sind dies Quotrix
(Borse Diisseldorf) und Tradegate Ex-
change (zugleich Eigentiimerin der Borse
Berlin). Nur Scalable Capital ermdglicht
neben Gettex seit kurzem und gegen Auf-
preis auch den Handel iiber die deutsche
Referenzborse Xetra. Auflerdem haben
alle vier Broker fiir den Derivatehandel
Vertrdge mit Banken abgeschlossen, die
solche Wertpapiere borslich und teilweise
auflerborslich anbieten.

Ein Nachteil der kleineren Handels-
platze ist, dass sie weniger Auswahl bieten.
Bei Filial- und Direktbanken sowie ,Voll-
sortiment“-Onlinebrokern wie Flatex,
Onvista und Smartbroker kann man aus
etlichen elektronischen Handelspldtzen
auswihlen, darunter die deutsche Refe-
renzborse Xetra, aufderdem deutsche Re-
gionalborsen wie Hamburg, auslandische
Handelsplatze sowie der borsliche und
auflerborsliche Direkthandel -und sichden
besten Kurs suchen. Zudem kann man
deutlich mehr Wertpapiere handeln, auch
inweiteren Anlageklassen wie Staats- oder
Unternehmensanleihen, die bei den Neo-
brokern nur in ETFsund Fonds auftauchen.
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behalt und nicht an mich weitergibt.

Depoterdffnung abbrechen

Provisionen und Zuwendungen

finanzen.net zero hat sich vollstidndiger Transparenz verschrieben. Deshalb sagen wir
Dir an dieser Stelle, wie wir Geld verdienen und verstecken es nicht im

Das Haftungsdach von finanzen.net zero, die DonauCapital Wertpapier GmbH, erhalt
Zuwendungen, von Handelspartnern, Market Makern und Produktherstellern. Da die
DonauCapital Wertpapier GmbH diese Zuwendungen auf die Kundenentgelte
anrechnet und dariber hinaus keine Gebiihren von Kundinnen und Kunden erhalt,
sind DonauCapital Wertpapier und finanzen.net zero auf diese Zahlungen
angewiesen, um den kostenlosen Handel zu ermdoglichen.

HIERFUR BITTEN WIR UM DEIN EINVERSTANDNIS:
® |ch bin damit einverstanden, dass DonauCapital Wertpapier diese Zahlungen

® |ch beauftrage DonauCapital Wertpapier zusatzlich, aus den o.g. Zahlungen die
Kosten far die Orderabwicklung bei der Baader Bank zu zahlen.

Auszug aus der DonauCapital Wertpapier Zusatzvereinbarung
Auszug aus der Baader Bank Zusatzvereinbarung

Einverstanden und weiter

Finanzen.net Zero weist wahrend der Anmeldung sehr offen auf das Riick-
vergiitungssystem hin (siehe Kasten auf Seite 110). Es schadet bei keinem
Anbieter, sich solche und alle anderen Dokumente durchzulesen.

Alle vier Anbieter haben gleichwohl
gingige, auch ausldndische Aktien und
ETFs im Angebot. Diese derzeit sehr be-
liebten ,,Exchange Traded Funds“ (ETF)
bilden einen bestimmten Index nach, bei-
spielsweise den DAX oder den Weltindex
MSCI. Sie werden nach vorgegebenen
Regeln passiv verwaltet. Aufferdem bieten
alle vier als hochriskante und teils entgelt-
pflichtige Anlagen Kryptowdhrungen und
Derivate an, erstere zum Teil als ,,Ex-
change Traded Products“ (ETP, borsen-
notierte Inhaberschuldverschreibungen).
BeiFinanzen.net Zero und Scalable Capi-
tal kann man auflerdem in aktiv geman-
agten Investmentfonds Geld anlegen.
ETF-Sparpline, bei denen man beispiels-
weise monatlich einen festen Betrag in-
vestiert, ohne jedes Mal einen ganzzahli-
gen Anteil kaufen zu miissen, gibt es bei
Finanzen.net Zero, Scalable Capital und
Trade Republic. Die beiden letzteren bie-
ten analog auflerdem Aktien-Sparpline.

Nicht nur die Auswahl, auch das Han-
delsvolumenist auf Xetra durch institutio-
nelle Anleger deutlich hoher als auf den
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iibrigen deutschen Handelsplétzen. Daher
findet man auch fiirweniger stark angebo-
tene oder nachgefragte Werte fast immer
schnell einen Kédufer oder Verkdufer. Auf
kleineren Handelsplatzen kann es passie-
ren, dass solch eine Order linger auf eine
Gegenpartei warten muss und sich der
Kurs zwischenzeitlich merklich gedndert
hat. Wahrend der Xetra-Handelszeiten
zwischen 9 und 17:30 Uhr an Borsentagen
und bei kleinen Stiickzahlen ist dieses
Risiko allerdings auch dort geringer.

Die Kauf-und Verkaufskurse der klei-
neren Handelsplitze orientieren sich nim-
lich eng an der Referenzborse Xetra, so-
lange diese gedffnet hat. Das gilt ebenso
fir die Geld-Brief-Spanne, englisch
»Spread”: Wer ein Wertpapier kauft, zahlt
stets den etwas hoheren Briefkurs, auch
»Ask“ genannt, wer eines verkauft, erhilt
den etwas niedrigeren Geldkurs (,Bid").
Ander Differenz verdienen beispielsweise
die ,,Market-Maker", die jeweils als Ver-
kaufs- oder Kaufpartei auftreten (siche
Kasten aufS.110). Denkbar wire esdaher,
dass die kleineren Handelsplitze mit

einem hoheren Spread operieren. Die Stif-
tung Warentest hat aber zuletzt - wohlge-
merkt wihrend der Xetra-Handelszeiten
- »in keinem Fall einen nennenswerten
Aufschlag gegeniiber dem Xetra-Handel*
entdeckt. Ein solcher Aufschlag wire auch
gesetzeswidrig.

Die elektronischen Handelsplitze der
Neobroker haben linger als Xetra geoffnet
(siche Tabelle). Da die Referenzborse
dann Pause macht, konnen die Kurse und
Spreads nun stdrker ausschlagen, vor
allem bei ,exotischen Werten oder Bran-
chen-und Lander-ETFs. Bei Scalable Ca-
pital und Finanzen.net Zero kann man
eine Order sogar aufderhalb der Handels-
zeiten aufgeben. Sie wird dann erst nach
dem néchsten Handelsbeginnzuden dann
geltenden Kursen ausgefiihrt. Daher soll-
te man solche Orders absichern, beispiels-
weise mit einem Limit - oder am besten
auferhalb der Offnungszeiten von Xetra
iiberhaupt nicht handeln.

Den wenig regulierten aufderbors-
lichen Handel (auch ,,Direkthandel“ oder
englisch ,,over the counter®, OTC) bieten
die vier Smartphonebroker fiir Aktien und
Fonds nicht an. Bei Justtrade und Trade
Republic konnen Anleger Derivate aufier-
borslich direkt bei den ausgebenden
(emittierenden) Banken erwerben. Der
Broker zeigt dies gegebenenfalls an. Bors-
licher Handel, auch der bei Neobrokern
oft anzutreffende borsliche Direkthandel
mit bestimmten Market-Makern auf den
elektronischen Handelsplitzen, unterliegt
einer stiarkeren Regulierung. Ungereimt-
heiten zum Beispiel bei Kursen kann man
reklamierenund bei der zustandigen Han-
delsiiberwachungsstelle der jeweiligen
Borse melden. Umgekehrt konnen Anle-
ger Wertpapiere im Direkthandel oft zu
besseren Kursen handeln als im Xetra,
solange dieser geoffnet hat.

Kaufen! Verkaufen!

Die Appsund Browserzuginge haben trotz
Unterschieden im Design einen ver-
gleichsweise dhnlichen Funktionsumfang:
Einstellungen, Mailbox, Uberblick iiber
das Depot und das Verrechnungskonto,
offene und abgeschlossene Orders, Watch-
list, Suchmaske. Uber letztere holt man
sich die Kurse einzelner Papiere und kann
diese anschliefSend erwerben. Dazu gibt
man den Unternehmens- oder Fonds-
namen oder besser noch die sechsstellige
deutsche Wertpapierkennnummer (WKN)
oder die ISIN (International Securities
Identification Number, Internationale
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Wertpapierkennnummer) ein. Eine brei-
tere Recherche, beispielsweise nach be-
stimmten Branchen oder Lindern, ist
anders als beim Angebot vieler Banken
nicht moglich.

Hat man ein Wertpapier gewihlt, be-
schrinken sich Justtrade und Scalable Ca-
pital beim Informationsumfang auf den
aktuellen Echtzeitkurs der jeweiligen
Handelsplitze und einfache Kursverlaufs-
diagramme, Finanzen.net Zero sogar auf
Echtzeitkurse ohne Kursdiagramm. Dafiir
kommt man iiber einen Link zur Mutter
Finanzen.net an detaillierte Daten. AufSer-
dem kann man sein Depot in die Website
und App der Mutter Finanzen.net integ-
rieren, muss dann aber die dortigen Nut-
zungs- und Datenschutzbedingungen be-
achten. Nur bei Trade Republic fanden wir
eine gut strukturierte Auswahl an Kenn-
zahlen wie Kurs-Gewinn-Verhiltnis (KGV)
oder Unternehmensabschliisse, fiir Chart-
oder Fundamentalanalysen reicht es aber
nicht (mehr dazuunter [1]). Anden Stellen,
an denen es rechtlich vorgeschrieben ist,
halten alle vier Anbieter zusitzlich Links
zu weiteren Informationen vor, etwa
zu den ,wesentlichen Anlegerinforma-
tionen” emittierender Investmentgesell-
schaften.

Die Ordermaske ist uberall einfach
gehalten. Man gibt die Anzahl der Papiere
ein, wihlt gegebenenfalls den Handels-
platz und legt einen Orderzusatz fest. Der
Standard ist meist die Market Order, die
der Handelsplatz zum nachstmdoglichen

Kurs ausfiihrt (,,billigst” bei Kauf, ,,bes-
tens” bei Verkauf). Dieser Preis kann sich
jedoch in Bruchteilen von Sekunden ver-
andern: Das Handelssystem arbeitet Or-
ders nach vorgegebenen Regeln nachein-
ander ab. Jeder abgeschlossene Handel
setzt den Kurs entsprechend Angebot und
Nachfrage neu.

Daher kann man Orders mit Bedin-
gungen (Orderzusitze) versehen [2], zum
Beispiel einem Limit, bei dem die Order
nur zu einem vom Anleger vorgegebenen
oder fiirihn besseren Kurs innerhalb eines
bestimmten Zeitraums ausgefiihrt wird.
Welche Orderzusitze moglich sind, hangt
vom Handelsplatz ab.

Bevorman auf Kaufen oder Verkaufen
driickt, kann man sich iiber einen Link die
falligen Kosten anzeigen lassen, ein-
schlieflich geschatzter Ruckvergiitungen
(siehe Kasten auf S. 110). Wer laut Selbst-
einschitzung noch keine Erfahrungen in
einer bestimmten Anlageklasse vorweisen
kann, muss einen Risikohinweis bestéti-
gen. Nach dem erfolgreichen Handel be-
kommt man spitestens nach einigen
Tagen eine Abrechnung mit allen Details
ins Postfach.

Dass sich der gesamte Kauf- oder
Verkaufsprozessin Sekunden und aufdem
Smartphone sogar ,zwischendurch®
durchfiihren ldsst, kann zur Spielerei ver-
fithren, indem man schnell kauft und ver-
kauft. Die Gamification kommt den be-
teiligten Brokern, Handelsplitzen und
Market-Makern entgegen: Je mehr Handel

Mit der Lizenz vom Kooperationspartner

Hinter den vier Neobrokern stecken diver-
se Unternehmen und Finanzdienstleister.
Die Finanzen.net Zero GmbH gehort tGber
das gleichnamige Finanzportal finanzen.
net GmbH zum Axel-Springer-Konzern.
Hinter Justtrade steht das Fintech JT Tech-
nologies GmbH. Die Scalable Capital Ver-
mogensverwaltung GmbH ist ein Miinch-
ner Start-up, genau wie die Trade Repu-
blic Bank GmbH aus Berlin.

Anders als herkémmliche Wertpa-
pierhandelsangebote von Banken und
Onlinebrokern wie Flatex und Onvista, die
Depot und Verrechnungskonto unter dem
eigenen Dach verwalten, (ibernehmen
bei den Neobrokern Kooperationspartner
mit aufsichtsrechtlicher Erlaubnis diesen
hochregulierten Teil. Die Finanzen.net
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Zero GmbH tritt als ,vertraglich gebun-
dener Vermittler” auf, unter einem soge-
nannten Haftungsdach des Wertpapier-
instituts Donaucapital Wertpapier GmbH,
das die eigentliche Anlagevermittlung
Ubernimmt. Depot und Verrechnungs-
konto fiihrt die Miinchner Baader Bank.
Die JT Technologies kiimmert sich um das
Webangebot, den regulierten Teil liber-
nimmt die Max Heinr. Sutor oHG (Sutor
Bank) aus Hamburg. Die Scalable Capital
Vermogensverwaltung GmbH darf als
Wertpapierinstitut die Abschlussvermitt-
lung selbst durchftihren, fiir alles andere
nutzt sie die Dienste der Baader Bank. Die
Trade Republic Bank GmbH darf Ab-
schllisse vermitteln und flhrt mit einer
Erlaubnis als Wertpapierhandelsbank das
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Konto

Justtrade bietet fiir Orders drei elektro-
nische Handelsplitze zur Auswahl; man
kann sich den besten Kurs aussuchen
(Beispiel, keine Empfehlung).

stattfindet, desto mehr verdienen sie. Bei
herkdmmlichen Brokern und Banken wird
anhand der Kostenaufstellung offensicht-
lich, dass die Entgelte eventuell die Ren-

Depot. Die Verwahrung der Wertpapiere
ibernimmt die HSBC Deutschland, das
Verrechnungskonto flihrt die Berliner
Solarisbank.

Das Anlagevermaogen ist trotz dieser
Geflechte sicher: Die deutsche gesetzli-
che Einlagensicherung schiitzt das Gut-
haben auf den Verrechnungskonten bis
100.000 Euro vor Verlust bei einer Insol-
venz der Bank und Uber den Einlagen-
sicherungsfonds des Bundesverbandes
deutscher Banken sogar darliber hinaus.
Die Wertpapiere zahlen als Sondervermao-
gen. Dadurch haben Glaubiger bei einer
Insolvenz der depotfiihrenden Bank kei-
nen Zugriff darauf. Anleger diirfen die
Papiere in diesem Fall komplett in ein an-
deres Depot transferieren.
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Trade Republic bietet innerhalb der
App den groBten Informationsumfang
zu einzelnen Werten (Beispiel, keine
Empfehlung).

dite auffressen. Doch auch sehr niedrige
Entgelte konnen sich lappern, oder plotz-
liche Kursanderungen machen den erhoff-
ten Gewinn zunichte.

Kampfpreise
Alle vier Neobroker bieten eine kostenlose
Depotfiihrung an. Bei Scalable Capital gilt
das fiir das Preismodell ,,Free Broker®.
Darin kosten Orders 99 Cent, ETFs be-
stimmter Partner sind kostenlos. Im
,»Prime Broker“ zahlt man eine Flatrate
von jahrlich knapp 36 Euro, dafiir entfillt
abeinem Ordervolumen von 250 Euro das
Orderentgelt von 99 Cent. Ausgenommen
sind jeweils Orders iiber Xetra. Diese kos-
ten immer 3,99 Euro, zuziiglich 0,01 Pro-
zent (mindestens 1,50 Euro) Handels-
platzentgelt. Trade Republic verlangt
immer einen Euro pro Orderausfithrung.
Finanzen.net Zero und Justtrade verzich-
ten auf ein Orderentgelt, dafiir gilt ein
Mindestvolumen von 500 Euro pro Kauf-
order. Justtrade verlangt liberdies bei tiber
10 Euro Guthaben Strafzinsen von 0,5 Pro-
zent auf das Verrechnungskonto.

ETF-Sparpline sind bei Finanzen.net
Zero - bei einem recht kleinen Angebot -,
Scalable Capital und Trade Republic
durchweg kostenlos. Die Mindestspar-
raten liegen jeweils bei 25 Euro, einem
Euround 10 Euro pro Monat. Trade Repu-
blic und Scalable Capital offerieren zu den
gleichen Konditionen aufferdem Aktien-
sparpline.

Losgelost von den Riickvergiitungen
(siche Kasten unten) sind diese Preise
kaum zu schlagen. Die Angebote mit ent-

geltfreien Orders eignen sich fiir alle, die
viel handeln wollen und die das Mindest-
ordervolumen nicht stdrt. Handelt man
wenig und mochte einmal gekaufte Wert-
papiere lange halten, empfiehlt sich eine
kostenlose Depotfiihrung. Bei Sparplinen
lohnen sich sowohl kostenlose Ausfiithrung
als auch kostenlose Depotfithrung -~ man
sollte aber vorab priifen, ob die gewiinsch-
ten Aktien und ETFs auch verfligbar sind.
Zum Vergleich: Eine kostenlose De-
potfithrung haben mittlerweile auch eini-
ge Filialbanken. Oft aber bemessen sich
die Depotfiihrungsgebiihren dort am De-
potwert, bei 0,2 Prozentund einem Depot
von 10.000 Euro beispielsweise 20 Euro
im Jahr. Die Ausfiihrung einer Wertpapier-
order kostet einen variablen Anteil, oft ein
Prozent des Anlagebetrags. Da die Min-
destentgelte zwischen 10 und 50 Euro
liegen, lohnen sich kleine Orders oft nicht
- zumal Entgelte der Handelsplétze und
weitere Posten hinzukommen.
Direktbanken von 1822direkt {iber
Comdirect, Consorsbank und DKB bis
ING bieten ebenfalls eine kostenfreie De-
potfithrung, die sie mitunter aber an Be-
dingungen wie mindestens eine Order
oder Sparplanausfithrung pro Monat
kntipfen. Aufierdem verlangen Direktban-
ken ein niedrigeres anteiliges Entgelt fiir
Orders (iiblich sind 0,25 Prozent), bei Min-
destentgelten von 10 Euro plus Handels-

Geschiaftsmodelle: Von Market-Makern und Riickvergiitungen

Flr ihre niedrigpreisigen oder gar kosten-
losen Angebote setzen Neobroker kon-
sequent auf Digitalisierung sowie wenig
Personal, um Ausgaben zu sparen. Der
Wertpapierhandel lauft Giber solche elek-
tronischen Handelsplatze, die geringere
oder Gberhaupt keine Entgelte vom Bro-
ker verlangen, oder im auBerbdrslichen
Handel. Ihre Einnahmen beziehen Neo-
broker dabei in besonderem MaBe aus
sogenannten Ruckvergiitungen, englisch
.Payment for order flow”. Sie leiten dafur
die Order direkt (auBerbérslich) oder
Uber einen Handelsplatz an einen be-
stimmten dort tatigen Market-Maker wei-
ter. Das sind oft spezialisierte Banken, die
flr Liquiditat im Handel sorgen, indem
sie Wertpapiere jederzeit abnehmen oder
bei Bedarf beschaffen. Dabei verdienen
sie am Spread, also der Geld-Brief-Span-
ne. An dieser Marge beteiligen sie die
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Neobroker. Je nach Volumen der gehan-
delten Wertpapiere kénnen dabei zwei-
stellige Betrdage abfallen. Bei Geschaften
mit Fonds oder Derivaten kénnen auBer-
dem Provisionen der herausgebenden
Bank flieBen.

Rickvergitungen sind hierzulande
—anders als etwa in GroBbritannien - nicht
verboten. Auch Banken und klassische
Onlinebroker erhalten teils Rickvergtlitun-
gen, sie finanzieren sich aber primar aus
direkten Entgelten der Kunden. Das Wert-
papierhandelsgesetz schreibt vor, dass
Riickvergltungen als ,Zuwendungen von
Dritten” in die Verbesserung der Dienst-
leistungsqualitat fir die Kunden flieBen
mussen. AuBerdem diirfen sie dem , best-
moglichen Interesse des Kunden” nicht
entgegenstehen, sprich: Es darf nicht zu
Interessenkonflikten kommen, zum Bei-
spiel, indem eine Order so ausgefiihrt

wird, dass der Market-Maker mehr Marge
erzielt, obwohl flir den Kunden ein besse-
rer Preis moglich gewesen ware.

Ferner verlangt das Gesetz Transpa-
renz und Vorabinformation; den genauen
Betrag missen Wertpapierdienstleister
einmal jahrlich offenlegen. So weit wir es
ersehen konnten, kommen alle vier Broker
dieser Informationspflicht nach. Die Kun-
den verzichten bei der Depoteréffnung
zudem auf etwaige eigene Anspriiche auf
die Riickverglitung - man kann daher
dartber streiten, ob das Angebot wirklich
kostenlos ist. Die europaische Wertpapier-
und Marktaufsicht ESMA und die Bundes-
anstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) haben angekiindigt, die Riickver-
gltungspraxis zu Uberprifen. Sie wollen
unter anderem sicherstellen, dass die
Broker Handelsauftrdge tatsachlich zum
bestmaoglichen Kurs ausfiihren.
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platzentgelten und Fremdspesen. Eine
Order iiber 2500 Euro kostet so effektiv
zwischen 10 und 15 Euro. Einige Online-
broker setzen hingegen auf Orderpauscha-
len: Bei Smartbroker kostet jede Orderaus-
fithrung tiber Xetra vier Euro, Onvista
fiinf, bei Flatex sechs Euro, jeweils plus
externe Gebtihren. Flatex nimmt aller-
dings ein Depotfithrungsentgelt von
0,1 Prozent. Smartbroker bietet iiber Get-
tex (kostenlos) und Lang & Schwarz
(1 Euro) ab 500 Euro Ordervolumen zu-
satzlich auch Discounthandel.

Bei kostenloser Depotfithrung und
langer Haltezeit einmal gekaufter Wert-
papiere relativieren sich die Orderkosten
allerdings im Lauf der Jahre gegeniiber
den Neobrokern. Zudem sind Sparpline
auf Investmentfonds, ETFs und auch Ak-
tien bei Banken und Onlinebrokern eben-
falls teilweise kostenlos. Bei kostenlosen
Sparplanangeboten sollte man allerdings
darauf achten, ob es sich um zeitlich be-
fristete Aktionen handelt.

Fazit

Die vier Neobroker locken vor allem mit
Billigpreisen. Ausstattung und Bedienung
sind durchweg einfach gehalten. Anfanger
finden einen niedrigschwelligen Einstieg
in den Wertpapierhandel. Erfahrende Tra-
der, die hiufig kaufen und verkaufen und
sich am reduzierten Angebot an Wertpa-
pieren nicht storen, bekommen giinstige
Preise. Die Unterschiede der vier Kandi-
daten liegen primérin der Entgeltstruktur
und den daran gekniipften Bedingungen
sowie im Angebot handelbarer Wertpapie-
re. Aus Anfingersicht haben uns dabei
Trade Republic und Scalable Capitals
»Free Broker” am besten gefallen: viele
kostenlose Depotfithrung, kostenlose
Sparpline, keine Mindestorder. Trade Re-
publichatin seiner App zudem den besten
Informationsumfang zu einzelnen Wer-
ten, dafiir fehlt hier ein Browserzugang.
Handelt man viel und stort einen das Min-
destordervolumen nicht, lohnt ein Blick
auf Finanzen.net Zero und Justtrade.

Trading-Apps | Test & Beratung

Pauschal besser als herkommliche An-
bieter sind die Neobroker dennoch nicht,
zumal es darauf ankommen wird, ob ihr
starkvon Riickvergiitungen abhingiges Ge-
schaftsmodell vor dem Regulator Bestand
hat. Wer mit ETF- oder anderen Sparplénen
ein kleines oder grofieres Vermogen auf-
bauenmochte oder wer nur hinund wieder
ein Aktienpaketerwirbtund esdannliegen
ldsst, sollte vergleichend auch Filialbanken,
Direktbanken und andere Onlinebroker in
Erwigung ziehen. Bei lingerfristigen An-
lagennivellieren sich die Preisunterschiede
zu den Neobrokern mitunter, zugleich be-
kommt man oft eine gréfdere Auswahl an
Wertpapieren. (mon@ct.de) &
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Informationsquellen fiir Anfanger:
ct.de/y2r1

Smartphonebroker

Broker 1 Finanzen.net Zero | Justtrade
Anbieter finanzen.net zero GmbH ITTechnologies GmbH, Sutor Bank {S}ca!z:{bte Capital Vermdgensverwaltung Trade Republic Bank

mbl
URL finanzen.net/zero justtrade.com de.scalable.capital traderepublic.com
Systemanforderungen App Android ab 6.0, i0S ab 12.0 Android ab 5.0, i0S ab 11.0, Android ab 5.0,i0S ab 12.3, Android ab 6.0,i0S ab 12.0
mac0S (mit M1) ab 11.0 mac0S (mit M1) ab 11.0

Browserzugang v v v -

Depot | | |

Depoterdffnung Browser / App Vv V= vV ViV

Identifikation per Video / Post / elD V' [V [/ (Post-Ident) v/ [ =/ — (IDNow) V' [ [/ (Post-Ident) v/ [ =/ — (WebID)
(Anbieter)

depotfiihrende Bank Baader Bank Sutor Bank Baader Bank Trade Republic Bank’
Depotiibertrag eingehend - - e Ve

Depotfiihrungskosten (Jahr) - - —2/3588' € =

Zinsen auf Verrechnungskonto - -0,5 %" i =k

Transaktionswege: Uberweisung / '\/,‘—,'— Vi—/- .J/\/,"— V=]V
Lastschrift / Kreditkarte

| | | B B
brsliche Handelsplatze Gettex LS Exchange, Quotrix, Tradegate Exchange | Gettex, Xetra LS Exchange

barsliche Handelszeiten 8:00 bis 22:00 LS Exchange 7:30 bis 23:00 Uhr, Quotrix, = Gettex 8:00 bis 22:00 Uhr, Xetra 9:00 bis | 7:30 bis 23:00 Uhr

Tradegate 8:00 bis 22:00 17:30 Uhr

handelbare Aktien® > 6.000 ca.8.000 >6.000 >17.000

handelbare Fonds® / ETF, ETC, ETP¢ 2.100 / 390 —/>1500 >2.000 /> 1.900 — /> 1.500

handelbare Derivate® ca. 180.000 >500.000 > 375.000 ca. 300.000

handelbare Kryptowahrungen® 3 12/23¢ 8 4

ETF-Sparpléne® (Mindestsparrate) ca.230 (25 €) - >1.900(1 €) 1.500 (10 €)
Aktien-Sparplane® - - zahlreiche (1 €) 2.500 (10 €)

Kosten pro Order entgeltfrei entgeltfrei 0,99 €221 / 39 Xetra 3,99 €1° 1,00 €

Mindestorder bei Kauf 500 € 500 €t 0,001 €211 / 250 €31 001€
Ausfiihrungskosten fir Sparplane entgeltirei - entgeltfrei entgeltfrei

Kundenservice per Mail / Chat / Telefon | v/ / — / /%8 NAEES VIV viti=l=

Konto kiindigen JTextform (z.B. per E-Mail) oder bei Bank* |, Textform per E-Mail Scan“ im Konto mdglich Mail, ggf. mit Formular
+vorhanden  — nichtvorhanden  * nurfir s’élbst=§'ngeboten'e'Wertpfani’ere 2 FreeBroker"  °,Prime Broker*  *ab 10,01€ Guthaben

# auch Apple Pay und Google Pay; Kreditkarte mit 0,7 % Gebiihr, max, 50.000 € pro Quartal  ®Anbieterangaben 7 Verrechnungskonto: Solarisbank ~ alsETP *iber Gettex
110 7761, Handelsplatz-Gebiihr i.H.v. 0,01 % des ausgefiihrten Volumens, mind. 150 € " Kiyptowerte 50 €~ “Derivateab 250 €  * darunter 0,99 € _

U erster Sparplan und Prime-Sparpline kostenlos # iiber Nachrichtenfunktion im Login-Bereich  *° nur generelieAnfragen ' entfallen fiir ETF bestimmter Partner ™ Derivate ah 250 €
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