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Bewihrte Diit

Trotz Erfolgen in der Kernbank schlugen
Abschreibungen auf griechische Staats-
anleihen der Commerzbank gewaltig ins
Kontor. Zum Ende des dritten Quartals
2011 steht ein Konzernergebnis von mi-
nus 687 Millionen Euro, das den Konzern
zu einschneidenden SofortmaBnahmen
zwingt. Davon betroffen ist unter ande-
rem der Immobilienfinanzierer Eurohypo,
der sein origindres Neugeschaft voriiber-
gehend einstellen muss. Voraussichtlich
bis zur Mitte kommenden Jahres darf die
100-prozentige Commerzbank-Tochter
keine neuen Kredite zusagen. Damit ist
nach der Staatsfinanzierung jetzt auch
das Hypothekengeschaft auf Eis gelegt.
Lediglich Prolongationen sollen noch
sehr selektiv durchgefihrt werden.

Bereits in den vergangenen Monaten
hatte die Pfandbriefbank aus Eschborn
die Neuzusagen in der Immobilienfinan-
zierung spurbar zuriickgefahren. Im
ersten Halbjahr 2011 wurden nur noch
Kredite in HoOhe von 1,3 Milliarden Euro
ausgereicht, wahrend es in der ersten
Jahreshalfte 2010 noch 3,2 Milliarden
Euro gewesen waren. Auch das Prolonga-
tionsvolumen sank von 3,8 auf 3,5 Milli-
arden Euro. Bereits dieser Teilrlickzug
eines der groBten gewerblichen Immobi-
lienfinanzierer war im Markt schwer
vermittelbar. Dass jetzt das Neugeschaft
- wenn auch nur temporér - eingestellt
wird, erzeugt erheblichen Erklarungsbe-
darf gegeniiber den Kunden.

Dabei wird es vor allem darauf ankom-
men, die Chancen des Verfahrens zu
erklaren. Denn das Aussetzen des Neuge-
schafts bedeutet noch lange nicht das
Ende der Eurohypo. Vielmehr bietet der
vom Mutterkonzern verordnete ,Maschi-
nenstopp” die Moglichkeit einer grindli-
chen Generaliiberholung. Damit erhalt
sie die Gelegenheit, ihre Prozesse zu
optimieren und ihr Portfolio schneller
abzubauen. Denn um verkaufsfahig zu
werden, muss das Kreditinstitut weiter
kraftig abspecken. Bis Ende 2012 soll das
Portfolio an gewerblichen Immobilienfi-
nanzierungen von derzeit etwa 67 Milli-
arden Euro auf unter 60 Milliarden Euro
sinken. Zwar wurde in der Staatsfinan-
zierung der Zielwert von 100 Milliarden
Euro bereits zur Mitte dieses Jahres un-
terschritten, doch wird der Abbau vor
allem als Reaktion auf die Staatsschul-
denkrise weitergehen.
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Dass die Neugeschafts-Askese ein Erfolg
versprechendes Rezept sein kann, haben
andere Finanzkonzerne bereits vorge-
macht. W&W hatte seine Tochter Wiis-
tenrot kurzzeitig vom Markt genommen,
um ihre Strukturen neu zu sortieren,
Prozesse zu ordnen und die Strategie

neu auszurichten. Heute baut der Finanz-
dienstleister seine Marktanteile wieder
deutlich aus. Auch die Aareal Bank und
die Deutsche Pfandbriefbank haben be-
wiesen, dass es vorteilhaft ist, die Re-
strukturierung zu priorisieren und dafiir
die Taktzahl im Finanzierungsgeschaft
voriibergehend zu verringern. Dabei hat
sich speziell am Beispiel des Wettbewer-
bers aus UnterschleiBheim gezeigt, dass
sich die Auslagerung des nicht-strategi-
schen Kreditbestands in ein Abwicklungs-
institut als vorteilhaft erwies. (Red.)

Schwieriges Unterfangen

Obwohl Rolf Gerlach seine Kandidatur
flr die bevorstehende Wahl des neuen
Sparkassenprésidenten zuriickgezogen
hat, wollte der Prisident des Sparkassen-
verbands Westfalen-Lippe doch nicht
darauf verzichten, seine fiir die Spitzen-
position bereits formulierten Ziele dem
Nachfolger von Heinrich Haasis mit auf
den Weg zu geben. Ob sich der einzig
verbliebene Bewerber fiir die Sparkassen-
spitze, Georg Fahrenschon, daran orien-
tieren wird, hangt ganz wesentlich davon
ab, ob die ubrigen Teile der groBen S-
Finanzgruppe mit Gerlach einer Meinung
sind. Zweifel sind angebracht. Denn dass
er nicht mehr fiir diese Wahl zur Verfi-
gung steht, begriindete der Westfale mit
dem mangelnden Willen relevanter Gre-
mien, mit den Kandidaten tiber deren
inhaltliche Prioritaten ihrer moglichen
Prasidentschaft zu diskutieren. Maglich,
dass sich innerhalb der Gruppe mehr
Widerstand gegen Gerlach regte, als er
selbst erwartet hatte. Moglich aber auch,
dass die von Gerlach gesetzten Schwer-
punkte in der Organisation nicht mehr-
heitsfahig sind.

Tatsédchlich sind einige Punkte, mit denen
er die Einheit der Sparkassen starken will,
herausfordernd. In einer Rede auf einem
Kongress des IT-Dienstleisters Finanz
Informatik beschwor er zwar einerseits
die ,Kraft der Dezentralitat" als Starke
der Sparkassen und lehnte es ab, seine
Hoffnungen in die hohere Einsicht einer
Konzernleitung zu setzen. Andererseits

soll gerade das bei den Dienstleistern
und Verbundunternehmen der Sparkas-
sen nicht gelten. Unter anderem sahe er
die Landesbausparkassen gerne konsoli-
diert. Dadurch erwartet er Kosteneinspa-
rungen von immerhin 300 Millionen
Euro. Allerdings vermeidet er es, ins De-
tail zu gehen. Wie, bis wann und in wel-
chen Bereichen eine ,Konsolidierung”
aussehen konnte, liberlies er der Fantasie
seiner Zuhorer.

Grundsatzlich ist der Gedanke einer Biin-
delung der Bausparkompetenz in der
Sparkassenorganisation nicht neu. Be-
reits in der Vergangenheit haben die
offentlich-rechtlichen Bausparkassen
bewiesen, dass sie es verstehen, Ressour-
cen zu biindeln und Unternehmen zu
verschmelzen. Im Marketing tritt die

LBS einheitlich auf. Bei der IT dominiert
inzwischen ein System. In weiteren Be-
reichen werden Kooperationsmdoglichkei-
ten ausprobiert. Allerdings setzt das
Kartellrecht den Absprachen gewisse
Grenzen, denn juristisch sind die Landes-
bausparkassen trotz Regionalitatsprin-
zip immer noch eigenstandige Unterneh-
men.

Eine Konsolidierungsvariante wére die
Bildung einer gesamtdeutschen LBS.
Erfahrungen mit Fusionen haben die
Landesbausparkassen bereits sasmmeln
konnen - zuletzt in Baden und Wiirt-
temberg sowie in Hamburg und Schles-
wig-Holstein. Dabei zeigte sich freilich,
dass diese Prozesse Zeit, Geld und Ar-
beitsplatze kosten. Vor allem die Zusam-
menfiihrung der Bausparkollektive stellt
eine enorme Herausforderung dar, die
schnelle Kosteneinsparungen nicht er-
warten lasst. Es braucht also auch erheb-
lichen (Durchhalte-)Willen.

Als weiteres Hindernis haben sich in der
Vergangenheit die sehr unterschiedlichen
Eigentiimerstrukturen erwiesen. In Bay-
ern, im Saarland sowie in Hessen und
Thiringen sind die Landesbausparkassen
Abteilungen der jeweiligen Landesban-
ken. In deren Augen stellen die Bauspar-
kassen mit ihrem kleinteiligen, gut besi-
cherten Baufinanzierungsgeschaft ein
unter Regulierungs- und Risikoaspekten
bedeutendes Asset dar. Doch auch bei
den Ubrigen Landesbausparkassen ist
noch zu klédren, ob die lokalen Sparkas-
sen ihre regionalen Bausparinstitute
zugunsten einer Bundes-LBS aufgeben
wollen. Denn sie wiirden maBgeblich an
Einfluss verlieren. Ob und wann sich
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unter diesen Umstdnden die von Gerlach
genannten Einsparungen tatséchlich
realisieren lassen, ist deshalb fraglich.

Es wéren nicht die ersten und wohl auch
nicht die letzten Ideen, die am Primat
der Dezentralitdt des Verbundes schei-
tern. Uberlegenswert sind die Vorschldge
aber allemal. L.H.

Mangelndes Vertrauen

Wenn das nicht misstrauisch macht: Einer
Analyse des Beratungsunternehmens
GMC2 Gerhards Multhaupt Consulting
GmbH, Bonn, zufolge haben 24 Prozent
der Besucher von Europas gréBter Immo-
bilienmesse Expo Real kein Vertrauen in
die eigenen Daten. 69 Prozent geben
sogar zu, schon einmal falsche Daten
kommuniziert zu haben. Zudem wollte
das auf Business Intelligence (BI) fiir die
Immobilienbranche spezialisierte Unter-
nehmen wissen, welche Werkzeuge vor-
rangig zur Datenanalyse genutzt werden.
Rund 86 Prozent stiitzen sich demnach
auf Microsoft Excel. Ein BI-Tool nutzen
jedoch nur 17 Prozent. Vor diesem Hin-
tergrund ist es trotzdem bemerkenswert,
dass das eigene Unternehmen von den
Befragten in der Regel flr professionel-
ler als die Wettbewerber gehalten wird.
Wihrend die Qualitdt von Daten, Prozes-
sen und Systemen innerhalb der Immo-
bilienbranche auf einer Skala von eins

bis zehn im Durchschnitt mit fiinf bewer-
tet wurde, ordneten die Befragten das
eigene Unternehmens im Durchschnitt
bei 6,5 ein. (Red.)

Schuld und Vorurteil

Die schonsten Possen schreibt manchmal
eben doch das (Wirtschafts-)Leben. Da
lagern in einer Anstalt des &ffentlichen
Rechts enorme Mengen kreditwirtschaft-
licher Restposten, die aber vom einst
damit gescheiterten Produzenten weiter-
hin verwaltet werden. Der wiederum
Iasst sich seine Bestandspflege von Prii-
fern testieren und meldet die Daten in
bankiiblichem Buchhaltungsdesign an
die auftraggebende Anstalt. Die verar-
beitet die Informationen in anstaltsiibli-
cher Kameralistik, welche ein weiterer
Wirtschaftsprifer begutachtet und ab-
segnet, bevor sie an den politischen
Dienstherrn berichtet werden. Der wie-
derum muss dafiir die Refinanzierung

organisieren und den Kapitalbedarf einer
libergeordneten supranationalen Organi-
sation anzeigen. Und irgendwo auf die-
sem Weg werden mal eben 55,5 Milliar-
den Euro falsch gemeldet, falsch ver-
rechnet oder eben nicht verrechnet. Das
merkt zundchst keiner, was die Sache
jedoch nicht besser macht.

Auch wenn es wie die ,stille Post” anmu-
tet, so ist der Vorgang doch kein Kinder-
spiel. Es bestatigt des Volkes Uberzeu-
gung, dass die in Banken, Staatswirt-
schaft und Politik sowieso nicht richtig
rechnen kénnen und mit dem Geld der
Steuerzahler alles andere als umsichtig
umgehen. Es lasst zweifeln, ob die be-
riihmt-beriichtigte deutsche Biirokratie
eine Eskalationsstufe erreicht hat, die
mehr Chaos als Ordnung erzeugt. Und es
wirft die Frage auf, ob im vorliegenden
Fall betriebswirtschaftliche, aufsichts-
rechtliche und politische Prozesse sach-
gerecht organisiert sind.

Wer weil3 in diesem Verfahren, was wer
in welcher Form mitzuteilen, zu verbu-
chen und zu priifen hat? Dass den Betei-
ligten — von der HRE und ihrer Bad Bank
FMS (einschlieBlich Aufsichtsriten) iber
das Finanzministerium bis zu den betei-
ligten Wirtschaftsprifern KPMG und
PWC - in dieser Frage der Durchblick
fehlt, machten die 6ffentlichen Schuld-
zuweisungen deutlich. Keiner will es
gewesen sein. Dabei hat selbstverstand-
lich zu gelten, dass der beauftragte
Dienstleister ordentliche Arbeit ablie-
fern muss, deren Qualitat jedoch der
Auftraggeber im eigenen Interesse zu
kontrollieren hat. Im vorliegenden Fall ist
offensichtlich einiges davon unterlassen
worden. In volkseigenen - Verzeihung:
staatseigenen - Betrieben scheint das ein
geldufiges Problem zu sein. Schon in den
ehemaligen Kombinaten mahnten an
prominenten Stellen Banner: ,Meine
Hand fiir mein Produkt”. Den Niedergang
der Unternehmen und des Staates, dem
sie gehorten, verhinderte das freilich
auch nicht. Also, ein bisschen mehr Ver-
antwortung wahrnehmen, bitte.  (Red.)

Hohe Wohneigentumsquote
schadet

In Deutschland herrscht ein Konsens
zwischen fast allen Parteien, dass es
eines der wichtigsten Ziele der Woh-
nungspolitik sei, die Wohneigen-

tumsquote zu erhdhen. Eine Studie der
OECD, in der die Wohnungspolitik in
verschiedenen Landern verglichen wur-
de, zeigt jedoch, wie fragwiirdig dieses
Ziel ist. Die Mobilitdt von Hauseigentii-
mern, dies |dsst sich statistisch eindeu-
tig belegen, ist geringer als die von Mie-
tern. Deshalb empfiehlt die Studie, von
allen Formen der Wohneigentumsfor-
derung - wie etwa Steuervergiinstigun-
gen und Forderungen - Abstand zu
nehmen.

Die OECD-Studie zeigt, dass die Mobilitat
von Arbeitskraften eine der wichtigsten
Voraussetzungen fiir einen funktionie-
renden Arbeitsmarkt ist und dass diese
Mobilitat wiederum durch eine hohe
Eigentumsquote eingeschrankt wird.
Jahrzehntelang wurde die Eigentums-
bildung in Deutschland massiv gefor-
dert, so etwa durch verschiedene Steuer-
verglinstigungen oder durch die Eigen-
heimzulage. Bekanntlich wurden viele
dieser Instrumente in den letzten Jah-
ren abgeschafft, aber auf der Ebene der
Kommunen und der Lander gibt es nach
wie vor ein Gestriipp unterschiedlichs-
ter Forderungen, die die Bildung von
Wohneigentum stimulieren. Und auch
auf Bundesebene gibt es nach wie vor

- wenn auch nicht sehr effiziente -
staatliche Forderungen fiir die Eigen-
tumsbildung wie etwa das sogenannte
Wohn-Riester-Modell.

Es ist zu befiirchten, dass der Ruf nach
neuen Forderungen wieder laut werden
konnte, wenn Mieten und Wohnungs-
preise steigen, was in den nachsten Jah-
ren zu erwarten ist. Die OECD-Studie
warnt dagegen zu Recht, dass solche
Forderungen auch zu Fehlallokationen
von Kapital fihren, da die Blirger damit
den Anreiz erhalten, in Wohnimmobilien
statt in andere Anlageformen zu inves-
tieren. Aus Sicht eines Anlegers ist s in
der Tat hochst zweifelhaft, ob die Inves-
tition in selbst genutztes Wohneigentum
eine richtige Entscheidung ist. Fiir denje-
nigen, der tber ein ansehnliches Vermo-
gen verflgt, kann die Bildung von
Wohneigentum durchaus sinnvoll sein.
Wer in Immobilien investieren will, sollte
eher indirekte Immobilienanlagen bevor-
zugen, da die Risikostreuung hier héher
ist und das Investment nicht vom Zufall
des Wohnortes des Anlegers abhédngt.
Dr. Helmut Knepel,
Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Feri Euro-Rating Services AG,
Bad Homburg
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