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Das Bankenkonsortium will 

eine Plattform schaffen, die für 

alle Anleger und Market Maker 

geöffnet werden soll. Vorran-

giges Ziel: eine deutliche Sen-

kung der Kosten beim Kauf und 

Verkauf von Wertpapieren. Das 

„Projekt Türkis“, so der interne 

Code name, soll die derzeitigen 

Handelspreise unterbieten: In 

Europa ist der Aktienhandel 

rund 80 Prozent teurer als in 

den USA. Außerdem soll eine 

größere Transparenz bei Prei-

sen und gehandelten Volumina 

geschaffen werden. 

Von diesen Konsortialbanken 

geht rund die Hälfte des Handels 

mit europäischen Aktien aus – 

bei Erfolg würde dies enormen 

Druck auf die europäischen Bör-

sen ausüben. Offen ist noch bei 

„Türkis“, wie hoch der Anteil 

der Institute sein wird. Ein Ma-

nager-Team soll die Plattform 

entwickeln. Die Banken haben 

bereits Personal verpflichtet 

und Kapital bereitgestellt. Die 

LSE hat nach Ankündigung der 

neuen Superbörse ihre Handels-

preise prophylaktisch gesenkt. 

Die Nachlässe sollen weiter ge-

hen als frühere Rabatte.

Mit der Gründung von „Tür-

kis“ reagieren die Investment-

Häuser auf eine neue Richtlinie 

der Europäischen Union, die im 

November 2007 in Kraft treten 

wird. Diese sogenannte MIFID 

(Markets in Financial Instru-

ments Directive) erlaubt Ban-

ken, eigene Handelsplattformen 

zu gründen. Dadurch will die 

EU den Wettbewerb in Europas 

Aktienhandel forcieren, denn 

europäische Titel werden noch 

hauptsächlich an den jeweiligen 

inländischen Börsen gehandelt.

Mit Argusaugen verfolgt die 

Deutsche Bank die Entwick-

lungen. Sie ist traditionell der 

Deutschen Börse AG verpfl ich-

tet und im Sommer symbolisch 

mit einem Prozent eingestiegen. 

Auch nach der gescheiterten 

Übernahme der Vierländerbör-

se Euronext will die Deutsche 

Bank ihre Beteiligung halten. 

„Wir vergessen manchmal, dass 

die Welt nicht zwischen Deutsch-

land, Frankreich und Italien un-

terscheidet, sondern zwischen 

Asien, Amerika und Europa“, 

sagte der Deutsche-Bank-Chef 

Josef Ackermann. Und bekräf-

tigte im gleichen Atemzug, man 

wolle an der Gründung der neu-

en Superbörse festhalten.

Ob die Entwicklung von Er-

folg gekrönt ist, bleibt abzuwar-

ten. Schon zur Jahrtausendwen-

de hatten mehrere Großbanken, 

darunter auch die Deutsche 

Bank, eine eigene Plattform 

aufgebaut. Das Projekt „Trade-

point“ scheiterte: Das benötigte 

Volumen wurde nicht schnell 

genug aufgebaut, um das Vor-

haben profi tabel umzusetzen.
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Michael Buhl: „Wir sehen kurz- bis mittelfristig keine Auswirkungen 
auf die Wiener Börse.“ Das geplante Börsenprojekt von sieben 
Investmentbanken beunruhigt Börse-Vorstand Buhl nicht.

Hannes Stieger 

economy: Wie beurteilen Sie 

die Auswirkungen von „Projekt 

Türkis“ auf die europäische 

Börsenlandschaft?

Michael Buhl: Ich gehe da-

von aus, dass vor allem weltweit 

liquide Aktien mit großem Or-

derfl ow an der neuen Handels-

plattform gehandelt werden 

und dass daher regionale Bör-

sen, wie die Wiener Börse, kurz- 

und mittelfristig nicht betroffen 

sein werden. Ob die paneuropä-

ische Handelsplattform für die 

großen europäischen Börsen 

eine ernst zu nehmende Kon-

kurrenz darstellen wird, wird 

an der Liquidität der Handels-

plattform zu messen sein.

Wie beurteilen Sie die Auswir-

kungen auf regionale Börsen, 

konkret die Wiener Börse?

Wie bereits erwähnt, sehen 

wir zumindest kurz- bis mittel-

fristig keine Auswirkungen auf 

die Wiener Börse. Wir sehen 

allerdings einige Vorteile der 

Wiener Börse gegenüber der 

pan europäischen Bankenplatt-

form: Erstens, die Wiener Bör-

se ist neutral. Wir sind keine 

Eigenhändler und haben damit 

keine Eigeninteressen. Zweitens 

ist die Wiener Börse ein offi ziell 

geregelter Markt. Und drittens 

wissen wir um die Bedeutung 

des Heimmarktes für die posi-

tive Entwicklung der Unterneh-

men an der Börse.

Welche Erfolgschancen geben 

Sie dem „Projekt Türkis“?

Die EU verpflichtet ab 

Herbst kommenden Jahres zur 

bestmöglichen Ausführung von 

Kundenorders (Best Execution), 

an der Handelsplattform muss 

dafür entsprechende Liquidität 

vorhanden sein. Die Liquidität 

eines Marktes entscheidet über 

seinen Erfolg oder Misserfolg.

Was bedeuten die aktuellen Fu-

sionsbestrebungen (Stichwort 

LSE) für die Aktienmärkte?

Offen gesagt, sehe ich bei 

den aktuellen Fusionsbestre-

bungen keinen wirtschaftlichen 

Vorteil für den Investor. Ich bin 

davon überzeugt, dass allfäl-

lige Synergie-Effekte nicht an 

die Investoren weitergegeben 

werden. Auch die Liquidität an 

den einzelnen Börsen wird sich 

aus meiner Sicht nicht erhöhen, 

nehmen wir das Beispiel No-

kia: Nokia ist an verschiedens-

ten Börsen gelistet, der größte 

Umsatz mit der Aktie wird aber 

an der Heimatbörse in Finnland 

getätigt.

Wie positioniert sich die Wie-

ner Börse in diesem Umfeld?

Wir haben uns vor zwei 

Jahren zu dem strategischen 

Schritt entschlossen, mit Bör-

sen aus Ost- und Südosteuropa 

zusammenzuarbeiten. Von al-

len südosteuropäischen Börsen 

werden wir gerne als Partner 

aufgenommen, das zeigt auch 

die stattliche Anzahl an Koope-

rationsvereinbarungen, die wir 

in den vergangenen 18 Mona-

ten mit den Börsen südosteuro-

päischer Staaten abgeschlossen 

haben. Mit der Intensivierung 

dieser Zusammenarbeit sind 

wir wohl noch in den kommen-

den zehn Jahren beschäftigt.

Was sind die Pläne der Wiener 

Börse für die nächsten Jahre, 

um sich eine starke Position zu 

sichern?

Wie bisher legen wir auch in 

Zukunft ein großes Augenmerk 

auf die Stärkung des Heim-

marktes. In den vergangenen 

Jahren hat die Wiener Börse 

eine beeindruckende Perfor-

mance hingelegt: Die Markt-

kapitalisierung hat sich in den 

vergangenen drei Jahren mehr 

als verdoppelt, die monatlichen 

Umsätze sogar mehr als ver-

dreifacht. Besonders stolz sind 

wir über die Öffnung der Wie-

ner Börse: Mehr als die Hälfte 

des Monatsumsatzes wird mitt-

lerweile von internationalen In-

vestmentbanken getätigt, vor 

sieben Jahren war der Anteil 

noch bei null. Darüber hinaus 

wollen wir weitere – für beide 

Seiten sinn- und ertragsvolle – 

Kooperationsprojekte mit ost- 

und südosteuropäischen Börsen 

abschließen.

„Die Liquidität eines Mark-
tes entscheidet über Erfolg“

Steckbrief

Michael Buhl ist gemein-

sam mit Heinrich Schaller 

Vorstand der Wiener Börse. 

Zuvor war er Leiter des 

Geschäftsfeldes Investment 

Banking bei der Erste Bank. 

Foto: Wiener Börse
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