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Scale research report – Initiation 

Führender Online-Broker 

Die FinTech Group (FTG) wächst enorm. Die Unternehmensleitung hat 
einen integrierten Online-Broker aufgebaut, der Produkte über die gesamte 
Wertschöpfungskette hinweg anbieten kann – von White-Label-
Technologieplattformen bis hin zu Bankdienstleistungen. Aus unserer 
Sicht ergibt sich daraus ein beträchtlicher Vorteil gegenüber ähnlichen 
Unternehmen. Die deutsche Online-Broker-Branche hat in letzter Zeit eine 
Konsolidierungswelle erlebt und der Fintech-Sektor boomt noch immer. 
Obwohl FTG der am schnellsten wachsende große Broker Europas ist, 
werden die Aktien mit einem Abschlag gegenüber der übrigen Branche 
gehandelt. 

Investmentargumente 
Ein wichtiges Alleinstellungsmerkmal ist, dass FTG sowohl eine Bank als auch ein 
Software-Technologie-Geschäft besitzt. Somit ist das Unternehmen am Großteil der 
Wertschöpfungskette beteiligt. Das Ziel der Unternehmensleitung ist, das Geschäft 
sowohl auf organischer Basis als auch mittels Übernahmen zu entwickeln, um auf 
mittlere Sicht einen Jahresumsatz von 150 Mio. € sowie ein EBITDA von 50 Mio. € 
und einen Nettogewinn von 30 Mio. € zu erwirtschaften. Auch bietet FTG eine 
Möglichkeit, auf einen Konjunkturaufschwung und letztendlich steigende Zinsen zu 
setzen. Dem Konzern würde ein derartiges Umfeld aufgrund seiner Zinserträge auf 
die beträchtlichen Einlagen von Kunden zugutekommen. Da der Einlagenzins der 
EZB bei -0,4 % liegt, halten wir den Spielraum für Zinserhöhungen größer als den 
für weitere Zinsrückgänge. 

Regulatorisches Umfeld 
Im Mai führte die deutsche Finanzdienstleistungsaufsicht BaFin neue Regeln ein, 
die das Angebot von CFDs (Differenzkontrakte) und Spreadwetten an Privatkunden 
beschränken. Für FTG sind das gute Neuigkeiten, da das Unternehmen auf seiner 
Plattform in erster Linie Aktien und Optionsscheine anbietet. Die großen Anbieter 
von CFDs und Spreadwetten werden somit vom deutschen Privatkundenmarkt 
verdrängt. 

Ergebnisse im FJ16: Umsatzplus von 27 %, 
Margenwachstum 
Im FJ16 legte der Umsatz um 27 % auf 95 Mio. € zu. Das EBITDA stieg hingegen 
aufgrund einer Margenausweitung um 590 Basispunkte (auf 32,2 %) sprunghaft um 
55 % auf 30,6 Mio. € an. Das Provisionseinkommen wuchs um 22 % auf 64,0 Mio. 
€ (67 % des Gesamtumsatzes im FJ16) und die Bereitstellung von IT-
Dienstleistungen zog um 19 % auf 15,6 Mio. € an. Die Zinserträge verdreifachten 
sich indes auf 7,8 Mio. €. Das Unternehmen schüttet keine Dividende aus. Das Ziel 
der Unternehmensleitung für das FJ17 besteht in einer Steigerung der 
Kundenzahlen um 20 % gegenüber dem Vorjahr (von rund 170.000 auf über 
200.000) und einer Erhöhung der Anzahl der Transaktionen um 15 % (von 7,7 Mio. 
im FJ16 auf 8,5 Mio. im FJ17). 
 
 

FinTech Group Finanzdienstleistungen   

Kurs* 17,75 €  
Marktkapitalisierung 298 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code FTK 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale (Xetra) 

Ausgegebene Aktien 16,811 Mio. 

Letzte gemeldete 
(Nettoverschuldung)/Nettoliquidität 

k. A  

 

Beschreibung des Unternehmens  

Die FinTech Group (FTG) ist ein integrierter Online-
Broker. Das Geschäft gliedert sich in zwei Bereiche: 
eine Technologiesparte und eine Sparte für 
Finanzdienstleistungen, zu der eine Bank und ein 
Broker gehören. 

 

Bull 
 Attraktive Bewertung im Vergleich zu anderen 

Brokern. 
 Günstiges regulatorisches Umfeld in Europa. 
 Dürfte von einem letztendlich steigenden 

Zinszyklus profitieren. 

Bear 
 Fokus auf den deutschen Markt mit begrenzter 

geografischer Ausdehnung. 
 Bietet keine CFDs und Spreadwetten an, was das 

internationale Wachstumspotenzial einschränken 
könnte. 

 Komplexe Konzernstruktur, die überarbeitet wird. 
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Bewertung: Attraktiv im Vergleich zur Peergroup 
Gemessen an den Konsensschätzungen für den Gewinn im FJ18 werden die 
Aktien zu einem KGV von 12,8 gehandelt. Das ist im Vergleich zu ähnlichen Titeln 
sehr attraktiv, wenn man das vielversprechende Wachstumsprofil und die 
Margenverbesserungen von FTG bedenkt. 
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Konsensschätzungen 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBITDA 
(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/15 75,0 19,7 (0,13) 0 k. A. 0 
12/16 95,0 30,6 0,73 0 24,3 0 
12/17e 105,0 35,3 1,13 0 15,7 0 
12/18e 115,0 41,7 1,39 0 12,8 0 
Quelle: Bloomberg 

Edison Investment Research stellt  
gemäß Paragraph 36, Unterabsatz 3 der 
allgemeinen Geschäftsbedingungen der 
Deutschen Börse AG für den  
Freiverkehr an der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Stand 1. März 2017) 
qualitative Research-Coverage über 
Unternehmen zur Verfügung, die im 
Scale-Segment der Deutschen Börse 
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis 
drei Researchberichte veröffentlicht. 
Researchberichte beinhalten keine 
Finanzprognosen von Edison- 
Analysten.  

https://register.fca.org.uk/ShPo_FirmDetailsPage?id=001b000000MfYL6AAN
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