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Im Gespräch

Interview mit Carl Heinz Daube und Carsten Lehr

Das Auflegen einer Tagesanleihe für 
Privatkunden im vergangenen Jahr 
durch die Finanzagentur des Bundes 
hat für einen Aufschrei in der Kredit­
wirtschaft gesorgt. Wettbewerbsver­
zerrung lautete der häufig geäußerte 
Vorwurf, zumal sich der Bund inmitten 
einer Vertrauenskrise seines soliden 
Images bediente. Als Wettbewerber 
für Banken mögen Carl Heinz Daube 
und Carsten Lehr die Finanzagentur 
freilich nicht sehen, schon aufgrund 
des kleinen Anteils, den das Privat­
kundengeschäft an der Kreditaufnah­
me des Bundes hat. Antworten der 
Gesprächspartner zur Organisation der 
Refinanzierung für den Bund wurden 
am 1. Mai in der Schwesterzeitschrift 
„Zeitschrift für das gesamte Kredit­
wesen” veröffentlicht. � Red.

Schürt das Privatkundenge­
schäft der Finanzagentur nicht 

in besonderem Maße den Ärger der pri­
vaten Kreditwirtschaft? Nehmen Sie den 
Banken mit neuen Produkten wie der Ta­
gesanleihe nicht Geschäft weg?

Daube: Davon kann gar keine Rede sein. 
Das Privatkundengeschäft mit Bundeswert-
papieren hat eine lange Tradition. Es feiert 
in diesem Jahr mit dem Bundesschatzbrief 
als historischem Flaggschiff  sein 40-jäh-
riges Jubiläum. Wir haben also das Rad 

nicht neu erfunden, sondern drehen es 
lediglich mit moderatem Tempo weiter. In 
2008 wurden Bundeswertpapiere im Vo-
lumen von knapp acht Milliarden Euro an 
private Anleger verkauft. Der Bestand von 
Bundeswertpapieren bei privaten Anlegern 
machte zum Jahresende 2008 gerademal 
3,3 Prozent gegenüber den Spareinlagen 
der privaten Kreditwirtschaft aus. 

Mit der Tagesanleihe hat der Bund seine 
Angebotspalette um ein Produkt erweitert, 
das auf Kundenseite stark nachgefragt 
wurde und eine Lücke im Spektrum seiner 
Anlagemöglichkeiten schließt. Aber selbst 
die Tagesanleihe begründet keine gänzlich 

neue Produktklasse. Sie ist eine Bundes-
anleihe mit unbeschränkter Laufzeit und 
täglichem Zinseszinseffekt. In dieser Kom-
bination bietet sie Anlegern ein Höchstmaß 
an Sicherheit und Flexibilität. Eigen-
schaften, die in der aktuellen Marktsituati-
on bei Anlegern gefragt sind. Im Ergebnis 
erreichte die Tagesanleihe bis zum Jah-
resende ein Bestandsvolumen von rund 
3,2 Milliarden Euro.

Wie stark haben Sie insbeson­
dere im Oktober vergangenen 

Jahres die Unsicherheit der Sparer ge­
spürt? Konkret: Wie hoch waren die Zu­
wächse bei Ihren Tagesanleihekonten im 
Herbst 2009 und wie sind sie heute?

Lehr: Wir hatten gerade nach der Lehman-
Insolvenz einen extrem hohen Zulauf. Das 
haben besonders unsere Service-Bereiche 
zu spüren bekommen. Das Telefonauf-
kommen explodierte geradezu und führte 
mit bis zu 40 000 Anrufversuchen pro Tag 
zeitweise die technischen und personellen 
Kapazitäten an deren Limit. In der Antrags-
bearbeitung das gleiche Bild. Die Folge: 
Besetztzeichen am Telefon und Wartezeiten 
von zwei Wochen und mehr bei der Kon-
toeröffnung. Am stärksten nachgefragt war 
in dieser Situation die Tagesanleihe. Bei 
ihrer Auflegung am 1. Juli 2008 waren 
diese Dimensionen allerdings nicht vor-
hersehbar. Heute hat sich der Geschäfts-
betrieb längst wieder normalisiert. Dies 
resultiert nicht zuletzt aus mehreren Zins-

„Wir betreiben das  
Privatkundengeschäft nicht  
wie eine private Bank”

Dr. Carl Heinz Daube, Geschäftsführer, 
Bundesrepublik Deutschland – Finanz­
agentur GmbH, Frankfurt am Main

träge in einen Korb von Bundeswertpapie-
ren anlegen kann. Den Anstoß für dieses 
Produkt hatte, wie bei der Tagesanleihe, 
unsere Marktforschung geliefert. Bisher gibt 
es keine Möglichkeit, mit der ein Kunde 
unter ein und derselben Wertpapierkenn-
nummer regelmäßig Beträge gleicher oder 
verschiedener Wertpapierarten des Bundes 
auf seinem Schuldbuchkonto anlegen 
kann. Das wollen wir ändern. 

Ab wann gibt es das Produkt, 
dieses Jahr noch?

Daube: Die Produktreife wollen wir dieses 
Jahr schon erreichen. Ob wir es dann auch 
noch auf den Markt bringen, ist noch nicht 
entschieden. Das hängt auch vom Zinsni-
veau ab.

Wieso hat die Finanzagentur 
zwei stationäre Servicepunkte 

für das Privatkundengeschäft? Und wie 
werden die frequentiert?

Daube: Den überwiegenden Teil ihrer Bun-
deswertpapiere erwerben Kunden mittler-
weile direkt bei der Finanzagentur. Im Jahr 
2008 machte das gut 70 Prozent des Ge-
samtabsatzes aus. Außer bei der Tagesan-
leihe besteht daneben auch die Möglich-
keit, die Papiere über die Hausbank zu 
ordern. Es gibt aber auch Kunden, die vor 
Ort und persönlich mit uns in Kontakt treten 
möchten. Dazu besteht in der Frankfurter 
Zentrale und unserer Filiale am Platz der 
Luftbrücke in Berlin die Möglichkeit. Dieser 
flankierende Vertriebsweg kommt gut an 
und ist für Kunden aus der Umgebung der 
Standorte attraktiv. Wir haben aber weder 
die Absicht noch die Kapazitäten, ein flä-
chendeckendes Filialnetz aufzubauen.

Hat es generell Synergien ge­
bracht, das Privatkundenge­

schäft hier hereinzuholen?

Lehr: Mit der Tagesanleihe haben wir im 
vergangenen Jahr das erste Mal seit mehr 
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senkungsrunden der EZB und deren Rück-
wirkung auf den Zinssatz Eonia, an den 
die Tagesanleihe gekoppelt ist. Etwa  
80 000 Kunden halten dem Produkt bis 
heute die Treue. Der Bestand der Tagesan-
leihe hat sich auf dem Niveau des Jahres-
endes 2008 stabilisiert. 

Müssen Banken die Finanz­
agentur nicht gerade in diesen 

Zeiten als lästigen staatlichen Wettbe­
werber empfinden? 

Daube: Keineswegs. Um das Privatkun-
dengeschäft des Bundes wiederzubeleben, 
haben wir im Prinzip genau das am Markt 
Übliche gemacht. Wir haben entsprechend 
den Bedürfnissen unserer Kunden ein 
neues Produkt entwickelt und dieses mittels 
Werbung in Szene gesetzt. Das gleiche 
haben wir mit der Marke Bundeswertpa-
piere getan. Das funktioniert in der Finanz-
branche nicht anders als in der Automo
bilindustrie mit dem Facelifting einer Mo-
dellreihe. Dabei stellen unsere Produkte 
aber allesamt keine Innovationslokomotive 
dar, sondern rollen, um in der Metapher zu 
bleiben, irgendwo als Abteilwagen mit.

Unsere Produkte sollen sich auch gar nicht 
mit den teilweise extrem aggressiven An-
geboten anderer Anbieter messen. Wir ha-
ben den Auftrag, privaten Anlegern sichere 
und entsprechend den Marktkonditionen 
fair gepreiste Wertpapiere des Bundes an-
zubieten. Das genau tun wir und unsere 
Kunden wissen es zu schätzen. 

Hören Sie etwa keine Klagen 
der Banken über die Fernseh­

werbung und neue Produkte?

Daube: Mittlerweile nicht mehr. Im Gegen-
teil, es gibt sogar die eine oder andere 
Bank, die sich veranlasst sieht, in der ei-
genen Produktgestaltung und -präsentati-
on an die 40-jährige Erfolgsstory der Bun-
deswertpapiere anzuknüpfen, um so ihre 
Marketing-Ziele besser erreichen zu kön-
nen.

Lehr: Wir betreiben das Privatkundenge-
schäft nicht wie eine private Bank. Wir ver-
folgen damit das Ziel, die Kreditaufnahme 
des Bundes auf eine breitere Basis zu stel-
len – neben den institutionellen auch durch 
Einbeziehung privater Kunden. Wir sehen 
das Ganze keineswegs unter dem Wettbe-
werbsaspekt. Dafür ist der Anteil des Pri-
vatkundengeschäftes auch viel zu klein. 

Gibt es eine Quote für den 
angestrebten Anteil des Pri­

vatkundengeschäftes?

Lehr: Zielgröße sind drei bis fünf Prozent 
der bereinigten Bruttokreditaufnahme des 
Bundes im Jahre 2013. Das ist sehr  
moderat.

Wie ist der Stand der Dinge 
bezüglich weiterer Produkte 

im Privatkundenbereich? 

Daube: Schon auf der Anlegermesse in 
Düsseldorf im Jahr 2007 haben wir ange-
kündigt, die Produktpalette schrittweise um 
weitere Bundeswertpapiere zu erweitern. 
Aktuell konzipieren wir ein Produkt für Pri-
vatkunden, mit dem man regelmäßig Be-

träge in einen Korb von Bundeswertpapie-
ren anlegen kann. Den Anstoß für dieses 
Produkt hatte, wie bei der Tagesanleihe, 
unsere Marktforschung geliefert. Bisher gibt 
es keine Möglichkeit, mit der ein Kunde 
unter ein und derselben Wertpapierkenn-
nummer regelmäßig Beträge gleicher oder 
verschiedener Wertpapierarten des Bundes 
auf seinem Schuldbuchkonto anlegen 
kann. Das wollen wir ändern. 

Ab wann gibt es das Produkt, 
dieses Jahr noch?

Daube: Die Produktreife wollen wir dieses 
Jahr schon erreichen. Ob wir es dann auch 
noch auf den Markt bringen, ist noch nicht 
entschieden. Das hängt auch vom Zinsni-
veau ab.

Wieso hat die Finanzagentur 
zwei stationäre Servicepunkte 

für das Privatkundengeschäft? Und wie 
werden die frequentiert?

Daube: Den überwiegenden Teil ihrer Bun-
deswertpapiere erwerben Kunden mittler-
weile direkt bei der Finanzagentur. Im Jahr 
2008 machte das gut 70 Prozent des Ge-
samtabsatzes aus. Außer bei der Tagesan-
leihe besteht daneben auch die Möglich-
keit, die Papiere über die Hausbank zu 
ordern. Es gibt aber auch Kunden, die vor 
Ort und persönlich mit uns in Kontakt treten 
möchten. Dazu besteht in der Frankfurter 
Zentrale und unserer Filiale am Platz der 
Luftbrücke in Berlin die Möglichkeit. Dieser 
flankierende Vertriebsweg kommt gut an 
und ist für Kunden aus der Umgebung der 
Standorte attraktiv. Wir haben aber weder 
die Absicht noch die Kapazitäten, ein flä-
chendeckendes Filialnetz aufzubauen.

Hat es generell Synergien ge­
bracht, das Privatkundenge­

schäft hier hereinzuholen?

Lehr: Mit der Tagesanleihe haben wir im 
vergangenen Jahr das erste Mal seit mehr 
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als dreißig Jahren ein neues Produkt spe-
ziell für Privatkunden aufgelegt. Das war 
eine technische Herausforderung. Das 
technische System, das die Geschäftspro-
zesse unseres Privatkundengeschäfts zum 
Funktionieren bringt, ist in etwa so alt wie 
das Privatkundengeschäft selbst. Wir hat-
ten keine Alternative als das neue Produkt 
in die vorhandene Technik zu integrieren. 
Aber letztendlich war der erfolgreiche Pro-
duktstart nur dadurch möglich, dass von 
der Produktkonzeption an bis zu seiner 
Einbindung in das Gesamtportfolio des 
Bundes alle Bereiche unseres Hauses gut 
zusammengearbeitet haben.

Welche Investitionen in die 
Technik waren oder sind künf­

tig noch mit dem Aufbau des Privatkun­
dengeschäftes verbunden?

Lehr: Wir wollen technisch dem State of the 
Art nahe kommen. Dazu gilt es, die über-
nommenen Systeme Schritt für Schritt an 
moderne, serviceorientierte Lösungen an-
zupassen. Dabei sind sowohl strategische 
als auch operative Überlegungen anzustel-
len, bevor die Entscheidung etappenweise 
umgesetzt wird. Es braucht einen langen 
Atem. Denn ein System, an dem letztlich 
das gesamte Rechnungswesen hängt und 
über das sämtliche Zahlungen des Bundes 
im Bereich des Schuldenwesens angesto-
ßen werden, kann nur allmählich ange-
passt werden. Konkret lösen wir einzelne 
Teile modular aus dem älteren System he-
raus und ersetzen sie durch neue. 

Gibt es technische Vorbilder 
in der Kreditwirtschaft?

Lehr: Im Grunde genommen sind es Stan-
dardsoftwaresysteme der Banken, mit der 
wir Synergien erzielen wollen. Bei den spe-
ziellen Anforderungen unseres Geschäfts-
modells wird das aber nicht so einfach. 

Daube: Ein technisches System „Bedie-
nung der Bundesschuld” ist nicht fertig von 

der Stange zu kaufen. Das gibt es einfach 
nicht. Und mit Blick auf das Privatkunden-
geschäft ist auch ein weiterer Aspekt zu 
beachten: Die Zugänge der Privatkunden 
zu unserem Angebot sind die eines mo-
dernen Finanzdienstleisters, das Telefon, 
das Internet oder der Postweg. In wesent-
lichen Bereichen unserer Services haben 
wir bereits hohe Standards erreicht: Zum 
Beispiel in unserem Informationsangebot 
und dem Kundenkontaktmanagement, die 
wesentlich serviceorientierter aufgebaut 
sind als früher. 

Welche Bedeutung spielt die 
Technik für die Finanzagentur? 

Gibt es an dieser Stelle noch unausge­
schöpftes Potenzial?

Lehr: Eine einheitliche, möglichst standar-
disierte Technik, ist eine wichtige Voraus-
setzung zur Hebung von Synergien. In der 
Praxis lassen sich die komplexen Systeme, 
die wir von der Bundeswertpapierverwal-
tung übernommen haben, aber nicht so 
einfach mit den von der Finanzagentur 
angeschafften Systemen zusammenführen. 
Das System der früheren Bundeswertpa-
pierverwaltung ist hochgradig spezialisiert 
auf die Aufgaben der Behörde im Schul-
denwesen des Bundes. Es liegt ihm keine 
Standardsoftware zugrunde, für die man 
im Wege einer Ausschreibung zur Lösung 
der neuen Aufgaben einfach Applikationen 
ordern kann. Deshalb müssen die Ablauf
organisation oder Vorgänge auf der Pro-
zessebene auf individueller Basis optimiert 
werden. Wir treiben diese Prozesse so weit 
es geht stetig voran.

Auf welchen technischen 
Grundlagen baut die Finanz­

agentur auf?

Lehr:  Vorgefunden und übernommen ha-
ben wir hier das damals im BMF für den 
Geldhandel eingesetzte System. Weil dieses 
aber für einen größeren Umfang an Han-
delsprodukten technisch nicht ausgelegt 
war, haben wir inzwischen in der Finanz-

agentur ein neues Handels- und Abwick-
lungssystem eingeführt. Als Standardsoft-
ware ist dieses auch bei einigen Banken 
am Platz im Einsatz und eröffnet damit 
Möglichkeiten zu einem fachlichen Aus-
tausch. Wir haben es bis 2006 in einem 
mehrjährigen Projekt eingeführt und bauen 
es für jedes neue Produkt weiter aus. Inso-
fern streben wir Produktivitätsfortschritte 
durch Optimierung der Technik an.

Machen Sie das mit eigenen 
Leuten oder mit Externen?

Lehr: Überwiegend arbeiten wir mit eige-
nen Mitarbeitern. Da solche Projekte aber 
immer Entwicklungsarbeit sind, binden sie 
naturgemäß Ressourcen, die dann im Ta-
gesgeschäft fehlen. Wir setzen deshalb bei 
Engpässen gezielt Externe ein, um in je-
dem Falle sicherzustellen, dass das Ba-
sisgeschäft weiterläuft.

Sind konkrete Einspareffekte 
des Technikeinsatzes greifbar, 

sprich in Zahlen zu beziffern? 

Lehr: Mit dem Einsatz der neuen Technik 
sind wir aktuell erst im Jahre T+3. Es wä-
re verfrüht, dafür schon konkret messbare 
Zahlen einzufordern. Aber vom Grundle-
genden her lässt sich die Frage dahinge-
hend beantworten, dass auch die Optimie-
rung der Technikprozesse einen Beitrag zur 
Senkung der Zinskostenbelastung des 
Bundes leisten wird.

Wie berichtet die Finanzagen­
tur? Gibt es neben den Bro­

schüren einen eigenen Jahresbericht? 

Lehr: Die Finanzagentur hat eine Vielzahl 
von Berichtspflichten. Natürlich in erster 
Linie gegenüber ihrem Gesellschafter, dem 
Bundesministerium der Finanzen. Das BMF 
veröffentlicht auf Jahresbasis einen Bericht 
über die Kreditaufnahme des Bundes. Das 
macht einen eigenen Jahresbericht der Fi-
nanzagentur entbehrlich.

Die Postbank legt großen Wert auf 
kundenfreundliche und serviceorien-
tierte Bezahlmethoden. Deswegen 
stellen wir bereits in diesem Jahr die 
Weichen für ein neues bargeldlo-
ses Bezahlverfahren, das nicht nur 
sehr bequem und einfach ist, son-
dern auch das sicherste am Markt 
verfügbare System. V PAY ist aber 
auch deshalb die optimale Lösung 
für Postbank-Kunden, weil sie als 
europäische Debitkarte sehr gut 

mit dem bewährten deutschen Bezahlverfahren girocard 
harmoniert. Der weiteren kontinuierlichen Zunahme von 
Kartenzahlungen im Handel steht damit nichts im Wege.

V PAY ist klar im Vorteil gegenüber dem Magnetstreifen

Sicherheit ist das entscheidende Kriterium beim Einsatz 
von Zahlungskarten für deutsche Kunden. Wir gehen 
daher davon aus, dass unsere Kunden mit V PAY als dem 
System mit dem derzeit höchsten technischen Sicher-
heitsstandard sehr zufrieden sein werden. V PAY ist rein 
chipbasiert und damit erheblich im Vorteil gegenüber 

dem Magnetstreifen – Skimming ist bei V PAY nicht 
möglich. Man kann heute mit einiger Gewissheit sagen, 
dass der Magnetstreifen ein Auslaufmodell ist und die 
Zukunft den rein chipbasierten Bezahlverfahren gehört. 

V PAY funktioniert überall in Europa gleich

V PAY trifft den Zeitgeist einer mobilen, europäischen 
Gesellschaft. Natürlich ist die Karte besonders wertvoll 
für Menschen in Grenzregionen wie dem Bodensee, in 
Aachen oder Frankfurt/Oder, die gerne im benachbarten 
Ausland einkaufen. Aber auch jeder andere Kunde erwar-
tet schlicht ein länderübergreifendes und einheitliches 
bargeldloses Bezahlverfahren für die Urlaubsreise oder 
die Arbeit im europäischen Ausland. V PAY gewährleis-
tet dies – Karteninhaber bezahlen,  ob in Deutschland 
oder im übrigen Europa, immer auf die  gleiche Weise.

V PAY Einführung wird leicht gemacht

Als Deutsche Postbank sind wir sehr zufrieden mit dem 
Konzept von V PAY. Die technische Umsetzung hat uns 
vor keine größeren Probleme gestellt. Die Beratung und 
Unterstützung von Visa Europe bei der strategischen 
Markteinführung war zu jedem Zeitpunkt ausgezeichnet. 
Daher beabsichtigen wir, noch in diesem Jahr mit der 
Ausgabe von V PAY Karten auf breiter Basis zu beginnen. 

Deutsche Postbank startet 
in diesem Jahr V PAY Einführung

Auslaufmodell Magnetstreifen: 

Chipbasierte Bezahlverfahren bieten höhere Sicherheit 

Dr. Gérard Derszteler 
ist Director Accounts & 
Consumer Finance bei der 
Deutschen Postbank AG

V PAY
Erste rein europäische Debitkarte • 

Höchster heute verfügbarer Sicherheits-• 

standard durch Chip und PIN

Ausgabe in 4 europäischen Ländern bereits erfolgt• 

In Deutschland werden im ersten Schritt  • 

10 Millionen V PAY Karten ausgegeben

Einsatz an 6 Millionen Akzeptanzstellen • 

und über 360.000 Geldautomaten

Weitere Informationen unter • www.vpay.de 
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