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Beratungsprotokolle -
zum Vorteil fiir die Bank

Europa will mehr Transparenz in der
privaten Baufinanzierung. Seit nunmehr
zehn Jahren wird dafiir in Briissel an
einer entsprechenden Regelung gefeilt,
jetzt endlich geht die Hypothekarkredit-
richtlinie in die finale Phase. Sowohl
Europédischem Parlament als auch Euro-
paischem Rat liegen die Vorschldge vor.
Geplant ist unter anderem, ein stan-
dardisiertes Informationsblatt zu den
wichtigsten Produktparametern einer
Baufinanzierung einzufihren, das dem
Kunden den Vergleich mit anderen An-
geboten - auch lber Lindergrenzen
hinweg - erleichtern soll.

Uberlegungen, auch ein Beratungsproto-
koll verpflichtend vorzusehen, sind in-
zwischen wieder vom Tisch. Allerdings
soll es die Mdglichkeit geben, dass Kunde
und Bank eine individuelle Beratung
vertraglich vereinbaren kénnen (siehe
Kasten). Diese darf dann jedoch entgelt-
lich sein, soll protokolliert werden und
entsprechende Haftungsrisiken nach sich
ziehen. Ob die Umsetzung der Richtlinie
in deutsches Recht liber die europai-
schen Mindeststandards hinausgeht, wird
sich voraussichtlich erst im nachsten Jahr
zeigen, wenn das Verbraucherkreditge-

setz dem Bundestag zur Entscheidung
vorgelegt wird.

Dem Baugeldvermittler Dr. Klein geht das
nach eigenem Bekunden zu langsam und
nicht weit genug. Offentlichkeitswirksam
ist das Unternehmen vorgeprescht und
bietet kostenlos als einer der ersten An-
bieter auch ein Beratungsprotokoll bei
privaten Baufinanzierungen an. Fiir so
viel Dringlichkeit fehlt bislang allerdings
der Anlass. Denn bei den Verbraucher-
zentralen sind Beschwerden tiber konkre-
te Anbieter von Immobiliendarlehen
bislang rar. Erstfinanzierungen sind laut
Verbraucherzentrale Hamburg sogar
weitgehend problemlos.

Wenn sich die Kunden &drgern, dann laut
Verbraucherschiitzern allenfalls im Zu-
sammenhang mit Forward-Darlehen. Mit
diesen kann sich der Kredithehmer be-
reits vor Ablauf seiner Zinsbindung eine
Anschlussfinanzierung zu fixen Konditio-
nen sichern. In Zeiten fallender Zinsen
kann sich das fiir den Kunden jedoch als
nachteilig erweisen. Darin ein Berater-
versagen zu sehen, verkennt jedoch, dass
bei dieser Zinswette auch die Bank ver-
lieren kann. In solchen Fillen kénnte sich
ein Beratungsprotokoll auch fiir die Bank
als vorteilhaft erweisen, weil sie dem
Kunden damit belegen kann, dass sie
umfassend aufgeklart hat.

«Artikel 17 Beratungsstandards

1. Fir die Zwecke dieser Richtlinie ist
unter ,Beratung” eine von der Kreditge-
wahrung getrennte Dienstleistung zu
verstehen. Eine entsprechende Dienst-
leistung kann nur dann als Beratung
angeboten werden, wenn das Entgelt
desjenigen, der die Dienstleistung er-
bringt, flir den Verbraucher klar ersicht-
lich ist.

2. Die Mitgliedstaaten gewahrleisten,
dass der Kreditgeber oder Kreditvermitt-
ler den Verbraucher im Zusammenhang
mit einem entsprechenden Geschaft
dariiber unterrichtet, ob eine Beratung
erfolgt. Dies kann im Wege zusatzlicher
vorvertraglicher Informationen gesche-
hen. Im Falle einer Beratung des Ver-
brauchers stellen die Mitgliedstaaten -
uber die Erflillung der Anforderungen

der Artikel 5 und 6 hinaus - sicher, dass
Kreditgeber und Kreditvermittler

a) eine ausreichende Zahl von am Markt
verfligbaren Kreditvertragen in Betracht
ziehen, damit sie unter Beriicksichtigung
der Bediirfnisse, der finanziellen Situati-
on und der personlichen Umstande des
Verbrauchers die am besten geeigneten
Kreditvertrage empfehlen konnen;

b) die erforderlichen Informationen
uber die personliche und finanzielle
Situation, Praferenzen und Ziele des
Verbrauchers erhalten, damit sie geeig-
nete Kreditvertrage empfehlen konnen.
Die entsprechende Bewertung muss sich
auf zum betreffenden Zeitpunkt aktuel-
le Informationen und realistische An-
nahmen beziiglich der Situation des
Verbrauchers wahrend der Laufzeit des
angebotenen Kreditvertrags stiitzen."
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Zudem konnte ein weiterer gdngiger
[rrtum ausgerdaumt werden: Laut Ver-
braucherzentralen sehen viele Kunden
die umfangreichen Zins- und Tilgungs-
plane bereits als eine Art Beratungspro-
tokoll an. So ist es wohl eher die groBe
Informationsfiille, die mitunter zu Miss-
verstandnissen fiihrt.

Vor diesem Hintergrund ist zu hinterfra-
gen, wie viel Mehrwert ein Produktinfor-
mationsblatt dem Kunden liefert. Mit
einem zusatzlichen Beratungsprotokoll
konnte gleichwohl beiden Seiten - Kunde
und Bank - gedient sein. Wahrend der
Kunde noch einmal hinterfragen kann, ob
wirklich alle seine Fragen geklart wurden,
hat die Bank eine elegante Mdglichkeit,
ihre eigenen Vertriebe qualitativ zu kont-
rollieren und zu steuern. (Red.)

Ende der Ein-Objekt-
Fonds?

Im Bundesfinanzministerium denkt man
dariiber nach, kiinftig nur noch Ge-
schlossene Fonds zuzulassen, die in meh-
rere Immobilien investieren. Egal, ob die
Mindestanzahl kiinftig drei oder sieben
Objekte betragen soll - ein Irrweg wire
dies auf jeden Fall.

Warum kiinftig die Risikostreuung

auf der Ebene eines einzelnen Fonds
stattfinden soll, ist nicht nachvollzieh-
bar. Jeder Anleger ,darf" heute in eine
einzelne Eigentumswohnung oder in
ein einzelnes Mietshaus investieren,
und viele tun dies auch. Warum soll
man es aber einem Anleger verbieten -
zusammen mit anderen - in eine
einzelne Biiro- oder Einzelhandelsim-
mobilie oder in ein Hotel zu investie-
ren? Wer die Diversifikation auf Ebene
des Fonds zur Pflicht erhebt, hat das
Wesen dieses Investments nicht ver-
standen. Im Grunde ist der Geschlos-
sene Fonds namlich dem Direktinvest-
ment viel dhnlicher als einem Portfo-
lioinvestment.

Der Grund, warum beispielsweise eine
Biiroimmobilie in einen Fonds verpackt
wird, besteht ausschlieBlich darin, dass
eine Bliroimmobilie - anders als eine
Wohnimmobilie - fiir den einzelnen
Anleger in der Regel wegen des hohen
absoluten Kaufpreises nicht erschwing-
lich ist. Es liegt also nahe, sich mit ande-
ren zusammenzutun. Dass Geschlossene



Im Blickfeld

Fonds gemaB dem Transparenzprinzip
steuerlich ebenso behandelt werden wie
Direktinvestments, ist kein Zufall, son-
dern Ausdruck dieser strukturellen Ahn-
lichkeit.

Zwingt man die Fondsgesellschaften,
zugleich in mehrere Immobilien zu inves-
tieren, dann wird es fiir den Privatanle-
ger nicht mehr maglich sein, sich an
einer einzelnen, gréBeren Immobilie zu
beteiligen. Manche Biiroimmobilien oder
Shoppingcenter kosten mehrere Hundert
Millionen Euro. Ware man gezwungen,
davon drei oder gar sieben in einen
Fonds zusammenzufassen, wiirden Fonds
mit einem Milliarden-Volumen entste-
hen, die kein Emissionshaus platzieren
konnte. Man zwénge also die Initiatoren,
ausschlieBlich ,kleinere" Immobilien zu
erwerben. Diese miissen aber nicht unbe-
dingt besser sein als groBere. Der Sinn
fir den Anlegerschutz, dem dies dienen
soll, ist nicht zu erkennen.

Zudem wird es in der Praxis sehr schwie-
rig oder gar unmoglich sein, zur gleichen
Zeit drei attraktive Immobilien ,anzubin-
den”. Dies wird dann dazu fiihren, dass
zwangslaufig - nur um die vorgeschrie-
bene Anzahl von Immobilien zu erwer-
ben - hdufig unvertretbare Kompromisse
bei der Qualitdt gemacht werden. Einer
attraktiven Immobilie werden dann mdg-
licherweise ein oder zwei Ladenhiter
hinzugefiigt, bei denen der Verkdufer
dem K&ufer aus ,gutem” Grund alle Zeit
der Welt lasst, um sie zu priifen und zu
erwerben, weil es eben wenig Wettbe-
werb um diese Objekte gibt. Auch damit
ware dem Anlegerschutz ein Birendienst
erwiesen.

Da es somit im Ergebnis sehr viel weniger
attraktive Geschlossene Fonds gabe,
wiirden Anleger das tun, was sie heute
auch schon machen: Namlich vorwie-
gend direkt in Wohnobjekte investieren,
und zwar vollig ohne Risikostreuung,
ohne professionelles Management und
oftmals mit einem gefahrlich hohen
Fremdkapitaleinsatz. Auch dies kann
nicht im Sinne des Anlegerschutzes sein.
Es ist also zu hoffen, dass entsprechende
Plane, tiber die derzeit im Bundesfinanz-
ministerium nachgedacht wird und die
die Branche zu Recht in hohem MaBe
beunruhigen, schnell wieder zu den Ak-
ten gelegt werden.
Volker Arndt, Geschdftsfiihrer, US Treu-
hand Verwaltungsgesellschaft fiir US-
Immobilienfonds mbH, Darmstadt

Commerzbank: rascher
Sinneswandel

Je nachdem, wie man es mit der Com-
merzbank halt, kann man gleich zweimal
den friiheren deutschen Bundeskanzler
Konrad Adenauer zitieren: ,Was kiim-
mert mich mein dummes Geschwétz von
gestern” ist die eher derbere Variante,
JAuch Sie kdnnen nicht verhindern, dass
ich von Tag zu Tag klliger werde!" dieje-
nige fiir der gelben Bank noch Wohlge-
sonnene. Beides passt auf jeden Fall zu
dem wabhrlich raschen und tiberraschen-

Commerzbank AG beschlossen habe, mit
Wirkung zum 9. August die Geschaftsfel-
der Gewerbliche Immobilienfinanzierung
und Schiffsfinanzierung vollstandig ab-
zubauen und sie daher in das neue Ab-
bausegment Non Core Assets (NCA) zu
libertragen und dass es das urspriinglich
geplante neue Kernbanksegment Real
Estate and Ship Finance (RES) nicht ge-
ben wird. Als Griinde fiir diese vollig
neue Strategie werden die hohe Kapital-
bindung und die steigenden Liquidi-
tatsanforderungen unter Basel I, gerade
auch fir Langfristfinanzierungen, sowie
die auch kiinftig zu erwartenden starken

den Sinneswan- zyklischen

del in Sachen . Schwankungen
Schiffs- und Eltatﬁ zu Commerzbank und im Ergebnis ge-
Immobilienfi- urohypo '~ nannt.

nanzierung. Denn
kaum einen Mo-
nat nach den
Ausflihrungen
von Martin Bles-
sing vor den
Aktionédren auf
der Haupt-
versammlung
vollzieht die
GroBbank eine
Vollbremsung.

Damals verkiinde-
te der Konzern-
chef noch brav,
man habe sich

.Wir kénnen lhnen jetzt den erfolgreichen
Abschluss einer Akquisition melden, die
fiir die Commerzbank die weitaus gréBte
der letzten 50 Jahre ist und fiir uns einen
Quantensprung bedeutet.”

.Die Commerzbank und die Eurohypo sind
aus unserer Sicht eine ideale Ergénzung.”

JEine breitere Kundenbasis, ein verbesser-
tes Produktangebot sowie ein hohes
Cross-Selling-Potenzial versprechen eine
deutliche Steigerung der Ertrdge.”

.Die Akquisition wird sich wertsteigernd
auswirken. Wir gehen von einer splirba-
ren Steigerung des Gewinns je Aktie so-
wie der Eigenkapitalrendite ab dem Jahr

Da darf sich der
geneigte Beob-
achter schon
wundern. Was ist
in den vergange-
nen vier Wochen
in Sachen Basel Ill
Neues passiert,
das einen solchen
Schritt nachvoll-
ziehbar macht?
Nichts. Diese
Erkenntnisse hat-
te man ohne Wei-
teres auch schon
zur HV haben und

nach intensiven
Gesprachen mit
der EU-Kommissi-
on entschieden,
einen GroBteil,
rund vier Flinftel,

2006 aus.”

Klaus-Peter Miiller, ehemaliger Vorstandsvorsitzen-
der und amtierender Aufsichtsratsvorsitzender der
Commerzbank am 17. November 2005.

sich diesen Kom-
munikationsgau
sparen kdnnen.

Verschlimmert
wird das Ganze

des gewerblichen
Immobilienfinanzierungs-Portfolios der
ungeliebten Tochter Eurohypo abzubauen
und den Rest gemeinsam mit den Schiffs-
finanzierungsaktivitaten in dem neu ent-
stehenden Kernbanksegment (!) ,Real
Estate and Ship Finance" zu biindeln.
.Nun kénnen wir einerseits den einge-
schlagenen Weg der Reduktion der Euro-
hypo-Portfolios konsequent fortsetzen
und andererseits einen kleinen, risikoar-
meren Teil des gewerblichen Immobilien-
finanzierungsgeschafts unter dem Dach
der Commerzbank weiterfiihren”, so Mar-
tin Blessing auf der Hauptversammlung.

Stand 26. Juni entpuppt sich das alles als
ziemlich lange Pinocchio-Nase! Per Pres-
semitteilung informiert die Frankfurter

GroBbank dariiber, dass der Vorstand der

noch durch ein
Interview von Blessing im Intranet der
Bank, dass dies keine Kehrtwende, son-
dern lediglich die Beschleunigung des
eingeschlagenen Kurses sei. Die Kursrich-
tung von ,Fortfihrung in einem Kern-
bankgeschiftsfeld” zu ,vollstandiger
wertschonender Abbau in der Bad Bank"
kann dabei allerdings allerhdchstens ganz
eingefleischnten Commerzbank-Fans als
geradeaus verkauft werden.

Alle anderen diirfen sich ruhig fragen,
ob Zustimmungsergebnisse von liber

99 Prozent auf der HV auch unter die-
sen neuen Voraussetzungen eingetre-
ten wéaren oder ob hier vielleicht ein
wenig auf Zeit gespielt wurde. Eine

klare Vision sieht jedenfalls anders aus.
Arme Eurohypo! P.O.
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