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Die Blirgerbank

Endlich wieder gewohnte Verhdltnisse. Nachdem
die Verantwortlichen der Wiesbadener Volksbank
im vergangenen Jahr noch dber fiir ihre Verhalt-
nisse sehr hohe Wertberichtigungen stéhnten, die
das Ergebnis verhagelten, wurde dem Geschéafts-
jahr 2009 wieder einmal das Pradikat ,sehr zu-
friedenstellend” verliehen. In der Tat kommt ein
Betriebsergebnis nach Bewertung, das um Sonder-
effekte wie die bereits vollzogene Neubewertung
der Pensionsriickstellungen bereinigt wurde, von
1,2 Prozent der durchschnittlichen Bilanzsumme
(DBS) einer Sonderstellung in der genossenschaft-
lichen Organisation gleich. Von einer solchen Aus-
nahmestellung will Vorstandschef Rolf Hildner be-
scheiden jedoch nichts wissen. Die Bank profitiere
vom guten Umfeld und Potenzial am Platz Wies-
baden und dass sie keine ganz typische Kreditge-
nossenschaft sei, sondern sich schon sehr friih auf
den Wiesbadener Biirger fokussiert habe. Dadurch
sei die Marktdurchdringung besser als die vieler
Volks- und Raiffeisenbanken.

Dieses Privatkundengeschaft tragt nun: Im Kredit-
geschaft beispielsweise kamen die Zusagen an
Wohnungsbaukrediten dem Neugeschaft im ge-
werblichen Bereich mit 200 zu 215 Millionen Euro
ungewodhnlich nah. Dabei sei die Nachfrage nach
Krediten ungebrochen hoch gewesen und die Bank
sei allen Erwartungen nachgekommen und habe
alle vertretbaren Kreditwiinsche erfiillt. Auf der
Einlagenseite legten die Kundenverbindlichkeiten
insgesamt leicht um 1,6 Prozent auf 2,494 Milliar-
den Euro zu und das obwohl die Bank nicht mit
Kampfkonditionen auf die Abwerbungsversuche
mancher Wettbewerber reagiert. ,Wenn ein Ge-
schaft nicht lukrativ abgewickelt werden kann,
dann verzichten wir auch auf das Geschaft”, fasst
es Hildner zusammen.

Gleichwohl arbeiten die Wiesbadener aber auch
ordentlich fiir den Erfolg. Eine Aufwand-Ertrags-
Relation von bereinigt 54 Prozent, unbereinigt mit
allen Sonderposten und Riickstellungen von 57
Prozent, diirfte manchem Kollegen den Neid ins
Gesicht treiben, entspricht das doch bei Ertragen
von 100 Millionen Euro und einer Vergleichszahl
bei den kreditgenossenschaftlichen Banken von in
der Regel um die 70 Prozent Mehreinnahmen fir
die Wiesbadener von 20 Millionen Euro - pro Jahr.
Hinzu kommt eine umsichtige Risikopolitik. Im ab-
gelaufenen Geschiaftsjahr fielen keine nennens-
werten neuen Wertberichtigungen an, dafiir konn-
ten 7,5 Millionen Euro aus dem Wertpapiergeschaft
wieder zugeschrieben werden. Das flihrt alles in
allem zu deutlichen Substanzstirkungen im Volu-

men von mehr als 20 Millionen Euro sowie einer
Dividende von wiederum sechs Prozent.

Die Nahe zum Biirger soll auch bei der nun ange-
gangenen Offensive im Private Banking zum Erfolg
flihren. Bereits heute habe man bei den ver-
mogenden Privatkunden in Wiesbaden trotz des
intensiven Wettbewerbs um diese Klientel einen
Marktanteil von gut 20 Prozent, so Hildner. Damit
ist man aber nicht zufrieden, die Wiesbadener
Volksbank werde sich nicht nur dem Wettbewerb
stellen, sondern strebe gute Ergebnisse an.

Mit einer erwarteten Zinsspanne von rund 2,3 Pro-
zent der DBS, sinkenden Kosten durch Bereinigung
der Fusion mit der Volksbank Eltville, weiter maB3-
vollem Risikoappetit und steigenden Provisionsein-
nahmen aus den Initiativen im Private Banking ist
alles gerichtet flr ein ausgesprochen erfolgreiches
Jahr zum 150-jdhrigen Jubildum. Rolf Hildner, der
zum Jahresende nach 34 Jahren im Vorstand (!)
altersbedingt ausscheiden wird, hatte einen Spit-
zenjahrgang zum Abschied wahrlich verdient.

Zertifikate

Einfachere Produkte und
viel Aufklarungsarbeit

Nachdem er in der Krise einen voriibergehenden
Herzstillstand erlitten hat, zeigt der deutsche Zerti-
fikatemarkt sanfte Anzeichen einer Wiederbe-
lebung. Zu erkennen sind diese etwa an den Zahlen
des Deutschen Derivate Verbands. Kurz vor Weih-
nachten machte der Branchenzusammenschluss auf
Basis der Zahlen seiner Mitglieder allein fiir Oktober
ein Wachstum von einer knappen Milliarde Euro
beziehungsweise rund 1,1 Prozent der verwalteten
Anlegergelder tber alle Segmente aus. Insgesamt
ist damit allerdings erst rund ein Drittel des Ein-
bruchs seit Ende 2007 wieder aufgeholt. Zuvor hat-
te die Ratingagentur Feri breiten Optimismus unter
den Emittenten verzeichnet: 95 Prozent der be-
fragten Hauser erwarten demnach ein ,zunehmen-
des beziehungsweise stark zunehmendes Absatzpo-
tenzial” fiir ihre Produkte - zumindest gegeniiber
dem zuriickliegenden Zwdlfmonatszeitraum. Und
auch die Deutsche Bank als Branchenprimus (ge-
messen am Open Interest) rechnet mit einer Ver-
besserung des Kapitalmarktklimas. Insbesondere bei
Kapitalschutz-, Express-, Discount- und Bonuszerti-
fikaten erwartet man gute Absatzchancen.

Dass das Frankfurter Geldhaus, genauer: ihre auf
Zertifikate und Hebelprodukte fokussierte Tochter
X-Markets, unldngst in einer ersten, fortan jahrlich
geplanten Erhebung festgestellt hat, dass die Pri-



vatiers unter den Zertifikate-Anlegern derzeit -
vereinfacht gesprochen - 48-jahrige Manner sind,
birgt vielleicht nicht unbedingt ein ,Klumpenrisi-
ko" Es werde mit Zertifikaten auch jetzt schon ein
breites Spektrum an Anlagestrategien umgesetzt.
Aber es konnte umgekehrt zu Wachstumschancen
im Retailsegment fiihren. Gelingt es ndmlich der
Branche, wieder verstarkt das Interesse von Inves-
toren auBerhalb der heute aktiven Kerngruppe aus
tradingorientierten und erfahrenen Selbstent-
scheidern zu wecken, konnte sie ihr Endkundenge-
schaft - das heute rund 99 Prozent ihres entspre-
chend verwalteten Volumens ausmacht - auf eine
deutlich breitere Basis stellen. Die Anlage in Zerti-
fikate habe freilich genligend Anreize fiir andere
Anlegergruppen, heiBt es ambitioniert von X-Mar-
kets, weil diese auch als Retailprodukte im Unter-
schied zu anderen Assetklassen sowohl! Risikopuf-
fer wie auch vergleichsweise hohe Renditen boten.
Darauf baut die blaue Bank. Das Derivategeschaft
der libernommenen Sal. Oppenheim verschmaht
man derweil und gibt es an die australische
Macquarie ab (siehe auch Bankenchronik in die-
sem Heft). Sicherlich ist es auch ein Zeichen der
Zeit, dass der Primus fiir das kommende Jahr
nicht mit groBeren Innovationen bei den Zerti-
fikatekonstruktionen rechnet und stattdessen ei-
nen generellen Trend zu einfacheren Produkten
erwartet.

Was am Ende namlich bleibt, ist einmal mehr die
Frage nach dem Vertrauen der Anleger. Kann hier
in der Finanzkrise verlorenes Terrain zligig wieder
gut gemacht werden? Der von den Marktbeobach-
tern festgestellte Frohmut der Anbieter mag sich
zwar besonders im institutionellen Geschaft und
bei privaten Bestandskunden beweisen. Im
breiteren Retailsegment ist aber starker als je zuvor
eine umsichtige Produkt- und Kommunikations-
politik gefragt. Auf Markenwerbung allein werden
solche Anleger bei allen Negativschlagzeilen der
vergangenen Monate kaum im gewollten Umfang
ansprechen - zu tief sitzt der Lehman-Schock. Die
angestrebte Verbreiterung der Kundenbasis in die-
sem Segment wird damit in hohem MaBe davon
abhdngen, dass positive, negative und neutrale
Szenarien und Echtzeit-Kennzahlen zu Chancen
und Risiken samt ausfiihrlichem Produktportrait
verstandlich und einfach zur Verfligung gestellt
werden. Das gilt sowohl fiir das Zertifikat selbst als
auch fiir den zugrunde liegenden Basiswert.
Gleiches wird die Politik den Anbietern allem An-
schein nach deutlich machen. Einzelne Emittenten
haben bereits erste MaBnahmen angekiindigt, so
etwa die Diisseldorfer Privatbank HSBC Trinkaus.
Marketing und Aufklarungsarbeit gilt es aber bran-
chenweit auf absehbare Zeit eng miteinander zu
verbinden. Allein die Mindeststandards der Selbst-
verpflichtungen werden beim Retailkunden in
Sachen Transparenz nicht ausreichen.

Alternative Investments

Unerwiinschte Gleichmacherei
durch die EU?

Von der Idee her klingt der europdische Binnen-
markt gut und verlockend. Denn aus Kosten-/Nut-
zenerwdgungen heraus sollte eine Harmonisierung
der Bedingungen auf den diversen Heimatmarkten
im Ergebnis eindeutig zu einer Effizienzsteigerung
flihren. Auch wenn sich die positiven Effekte in der
Praxis dann doch nicht so einfach nachweisen las-
sen, wie die Wissenschaft das gerne nahelegt, diirf-
te die grundsatzliche Vermutung von Wohlfahrts-
gewinnen immer noch einen hochst respektablen
Zuspruch finden. Das gilt sicher fiir die europdische
Politik und - trotz aller weit verbreiteten Skepsis
gegeniiber Briissel - mit Abstrichen auch fiir die
europdische Wirtschaft und die Biirger. Doch die
Umsetzung all der vielen Detailregelungen in das
praktische Wirtschafts- beziehungsweise Alltagsle-
ben ist immer mit Verlierern und Gewinnern ver-
bunden, selbst wenn die Verfechter des europa-
ischen Binnenmarktes besten Willens sein mdgen,
allen Nachfragern und Anbietern faire Regeln zu
bieten und die Wettbewerbsverhaltnisse nicht zu
verzerren.

Eindeutig auf der Verliererseite wahnt sich derzeit
wieder einmal die deutsche Fondsbranche. Denn
das urspriinglich zur praventiven Abwehr von un-
bedachten Hedgefonds- und Private-Equity-Aben-
teuern gedachte Regelungswerk der Alternative
Investment Fund Managers (AIFM)-Richtlinie droht
sich aus Sicht der Branche mangels genauer Ab-
grenzungsmoglichkeiten letztgenannter Assetklas-
sen mit voller Wucht gegen das institutionelle As-
set Management in Deutschland zu wenden.

Schlimmer als sich BVI-Préasident Wolfgang Mans-
feld das Mitte November 2009 an dieser Stelle
noch erhofft hatte (siehe Interview in Heft 22-
2009), kénnten die Briisseler Neuregelungen im
Zuge der anstehenden AIFM-Umsetzung die fir
Deutschland so enorm wichtigen Assetklassen der
Spezialfonds und der Offenen Immobilienfonds
tangieren. Zwar sieht der hiesige Branchenverband
im Kompromissvorschlag der schwedischen EU-
Ratsprasidentschaft einige seiner Einwdnde gegen-
tiber dem urspriinglichen AIFM-Papier der EU-
Kommission aufgegriffen und entscharft - etwa
die restriktiven Vorgaben fiir die Verwahrung sowie
eine Doppelregulierung der Spezialfonds und Of-
fenen Immobilienfonds.

Und auch der erste Berichtsentwurf aus dem
Ausschuss fiir Wirtschaft und Wahrung im EU-Par-
lament ldsst den BVI speziell hinsichtlich der Un-
terverwahrung auBerhalb der EU auf einige Nach-
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besserungen hoffen. Doch die Zuversicht, in der
Bundesregierung in allen Wiinschen der Branche
einen vollig standhaften Blindnispartner zu finden,
ist allem aktuellen Eindruck nach einem pragma-
tischen Realismus gewichen. Wenn die Bundesre-
gierung sich auf eine umfassende Regulierung der
Finanzmarkte festgelegt hat und die AIFM-Richtli-
nie im Grundsatz gutheiBt, kann es der Politik und
der Fondsbranche wie bei den Eigenkapitalrege-
lungen eigentlich nur noch darum gehen, die deut-
schen Anliegen in einem prinzipienorientierten
Kriterienkatalog iiber konstruktive Vorschlage
bestmdoglich zu wahren. In der Vergangenheit hat
gerade der BVI das meist ganz gut gerichtet.

-Bankgeschichte
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Ahnlichkeiten zwischen
Petrodollar- und Finanzkrise

Dr. Bruno Hake, Wiesbaden, schreibt der Redakti-
on: ,Die heutige Finanzkrise hat viel Ahnlichkeit
mit der sogenannten ,Petro-Dollarkrise’ von 1984.
Auch vor 25 Jahren fiihrte die Missachtung von
Grundregeln der Kreditwirtschaft sowie von friih-
zeitigen Warnsignalen zu unglaublich inkompe-
tenten Kreditentscheidungen. Ausléser der Krise
war die drastische Erhdhung der Olpreise durch das
OPEC-Kartell in 1978. Dadurch erzielten die Ol pro-
duzierenden Linder gewaltige Uberschiisse, die sie
nur zum Teil im eigenen Land sinnvoll investieren
konnten. Sie suchten daher nach anderen pro-
fitablen Anlagemdglichkeiten. Die international
tatigen Banken nahmen die OPEC-Milliarden zu
niedrigen Zinsen entgegen und verliehen diese zu
wesentlich hdéheren Zinsen an Schwellenlander
wie Argentinien, Brasilien, Mexiko, die Tiirkei, die
Philippinen.

Zundchst wurde in wirtschaftlich sinnvolle Projekte
zum Ausbau von Industrie und Infrastruktur inves-
tiert. Spater konnten viele Regierungen der Ver-
suchung nicht widerstehen, mit den ausldandischen
Krediten den Lebensstandard der Bevdlkerung an-
zuheben. Die Devisenausgaben fiir die Bedienung
ihrer Auslandsschulden sowie fiir Olimporte iiber-
stiegen bald 60 Prozent aller Exporterldse. Dieser
Anteil war 1982 vom Beri-Institut, das sich schon
damals mit der Beurteilung von finanziellen Lan-
derrisiken befasste, als Grenzwert fiir die Funk-
tionsfahigkeit der Volkswirtschaft eines Landes er-
mittelt worden. Trotzdem gewahrten die Banken
weitere Darlehen, oft sogar, um die Bedienung al-
ter Kredite durch neue zu ermdglichen. Die Banken
verdienten glanzend, die Politiker lobten dieses
Petrodollar-Recycling' und glaubten, damit wiir-
den die Probleme der Dollarlberschiisse der OPEC-

Lander und der Handelsdefizite der Schwellen-
lander nachhaltig geldst. Das finanzwirtschaftliche
,Perpetuum Mobile' schien erfunden.

1983 platzte die Blase: Als erstes Land stornierte
Argentinien den Schuldendienst, spiter erkldrten
sich viele andere Lander insolvent. Die Banken
mussten Milliarden abschreiben und erlitten hohe
Verluste, die Staaten beziehungsweise der Inter-
nationale Wéhrungsfonds griffen ein, um Um-
schuldungsprogramme zu finanzieren und so das
Schlimmste zu verhiiten.

Warum pumpten die Banken trotz der Warnungen
von Fachleuten stindig neues Geld in die Schwel-
lenlander? Eine Untersuchung von Prof. F. T. Haner,
Griinder und Leiter des Beri-Instituts, zeigte die
Schwachstelle auf: Die Landerrisiko-Fachleute in
den Banken waren den fiir die Kreditvergabe zu-
stdndigen Vorstinden unterstellt. Diese verdienten
sich hohe Primien, wenn sie neue und anscheinend
profitable Landerkredite abschlossen. Es war, wie
heute auch, eine bankinterne Machtfrage: Diejeni-
gen, die die groBen Geschifte bringen, haben
mehr Macht und Einfluss als die Risiko-Fachleute
in den Stabsabteilungen. Tun diese Fachleute das,
wozu sie angeblich da sind, werden sie zum
Spielverderber’, machen sich Feinde und riskieren
ihren Job, zumindest aber ihre weitere Karriere.
Daher verfassen sie nur ,interne Memoranden’,
ohne vor der drohenden Gefahr mit Nachdruck zu
warnen.

Damals warnten die in der Bewertung von Lander-
risiken tdtigen Beratungsinstitute rechtzeitig vor
der drohenden Uberschuldung. Diesmal vergaben
die Ratingagenturen bis zuletzt gute Noten fiir die
verbrieften Schrotthypotheken. Auf die internatio-
nal tatigen Wirtschaftspriifer konnten die Aktionare
sich schon damals nicht verlassen: sie testierten vor
der Petrodollarkrise die Bankbilanzen genau so be-
reitwillig wie spater vor der Subprime-Krise."

Personliches |
Bayerisches Drama

Neun Jahre, drei Ministerprasidenten, drei Finanz-
minister, drei Landesbank-Chefs - das sind Zahlen
zum Wirken von Siegfried Naser an der Spitze der
bayerischen Sparkassen, die die Bewegung rund
um Bayerns offentlich-rechtliche Bankengruppe
einschlieBlich ihrer heute so ungliicklichen Giro-
zentrale eindrucksvoll belegen. Siegfried Naser hat
seine Sparkassen gut durch die Zeit gefiihrt. Waren
es bei seinem Amtsantritt noch 91 Institute, hielt
sich die Zahl der Fusionen im Rahmen, per Ende



2008 zdhlte der Verband noch 75 Mitglieder. Die
Bilanzsumme stieg von rund 293 Milliarden D-Mark
auf nunmehr 167 Milliarden Euro, einschlieBlich
Landesbank und anderer Verbundtochter gar auf
580 Milliarden Euro. Die Risikovorsorge blieb im
gleichen Zeitraum - zumindest bei den Sparkassen,
muss angemerkt werden - im Bereich des Norma-
len und Ertréglichen. Die Landesbank wurde in eine
Holding umgebaut, das Geschaft in Osteuropa und
das mit Privatkunden tiber die Deutsche Kreditbank
(DKB) ausgeweitet. All das war nicht falsch.

Die Anerkennung fiir sein Wirken belegt nicht zu-
letzt, dass Naser bereits 2008 den Vertrag vorzeitig
flir eine dritte Amtszeit verlangert bekam. Denn er
ist eindeutig ein gutes, ein vorzeigbares Beispiel fiir
die Verkniipfung von Politik und Sparkasse. Der
glinzende Jurist und vieljahrige (mit hdochsten
Wahlergebnissen) Landrat des Landkreises Kitzingen
eroberte nach sorgfdltiger Vorbereitung im Jahre
2000 als Nachfolger von Heinrich Schmidhuber die
Spitze des Sparkassenverbandes Bayern. Wer
glaubte, hier kdme ein unbedarfter Politiker daher,
sah sich schnell eines Besseren belehrt. Aktiv- und
Passiviiberhang, Einlagen- und Kreditzinsen, Fris-
tentransformation oder Zinskurve waren Naser
langst keine Fremdworte mehr.

Dass die vor Jahren bejubelte Expansion der Bay-
ern-LB in Richtung Siid-Ost-Europa nun zum Milli-
ardengrab fiir Bank wie Freistaat wurde - Naser
tbernimmt ebenso wie Landesbankchef Michael
Kemmer die Verantwortung, auch wenn damals
beim Kauf der Hypo Group Alpe Adria seitens des
Verwaltungsrats sicherlich nicht véllig falsch ent-
schieden wurde. Welche Perspektiven hatte eine
Landesbank mit all den Verbundbeschriankungen in
einem vom harten Preiswettbewerb dominierten
deutschen Markt, gefangen zwischen strukturpoli-
tischen Forderungen der Landespolitik und Dividen-
denwiinschen der Eigentiimer gehabt? Damals fan-
den alle den Weg richtig. Siegfried Naser ist ,nur”
vorzuwerfen, dass er nicht anders als die anderen
entschied. Und wo er dies, wie bei seinem friihen
Pladoyer fiir eine Stuttgart-Miinchener ,Stidbank”,
doch durchaus vernehmlich tat, erntete er ministe-
rielles Wutgestohn.

Nicht jeder wird den streitbaren Franken vermissen,
der nicht davor zuriickschreckte, den Saal zu ver-
lassen, um eine unliebsame Abstimmung ungiiltig
zu machen, und auch vor erheblichem Druck der
Landesregierung nicht nachgab, wenn ihm Ubles
flir die S-Finanzgruppe in Bayern schwante. Das ist
schade. Denn der Sparkassenorganisation nicht nur
in Bayern tun Menschen wie Siegfried Naser gut.
Fiir den passionierten Bergsteiger gibt es nun an-
dere Gipfel zu erklimmen - im Berchtesgadener
Land oder im Wettersteingebirge, aber nicht mehr
in Berlin. Berg Heil!

Personliches Il

Verbandsgestalter

Blendet man den Start in der Volksbank Kaisers-
lautern aus, dann bleibt im beruflichen Werdegang
von Walter Weinkauf nur ein einziger Arbeitgeber
zu registrieren. Begonnen hat er im Jahre 1971
beim Verband slidwestdeutscher Volksbanken und
Warengenossenschaften e.V. in Mainz. Und in den
Ruhestand gewechselt ist er zum Jahresanfang aus
dem Amt des Vorstandsvorsitzenden und Verbands-
prasidenten des Genossenschaftsverbandes e.V.
Den Standort Frankfurt darf man dabei getrost
weglassen, denn nach der Fusion mit dem Genos-
senschaftsverband Norddeutschland ist der groBte
deutsche Priifungsverband inzwischen fiir rund
1800 Mitgliedsgenossenschaften in nahezu allen
Bundeslandern aktiv. Und auch das Tatigkeitsfeld
ist mit der Priifung nur noch rudimentér beschrie-
ben. Es erstreckt sich vielmehr auf die Betreuung,
Beratung und Bildung, also allesamt Bereiche, die
das Management einer Genossenschaft zur effizi-
enten Unternehmensleitung bendtigt, wie es bei
der Verabschiedung lobend formuliert wurde.

Walter Weinkauf darf diesen Wandel zum unter-
nehmerischen Dienstleistungsverband im Wett-
bewerb mit vielen externen Anbietern nicht nur
konstatieren, sondern er hat die Entwicklung in
den vergangenen gut 20 Jahren immer wieder pro-
pagiert und maBgeblich forciert. Mehrfach durfte
die ZfgK-Redaktion miterleben, wie aus seinen
Ideen und Ansédtzen Projekte entstanden sind, die
auf die gesamte Genossenschaftsorganisation ab-
strahlten. Und dass die Honorareinnahmen zu Be-
ginn seines Ruhestandes mehr als vier Fiinftel der
gesamten Finanzierung seines Verbandes ausma-
chen und die allgemeine Umlage aus der Pflicht-
priifung zur Randerscheinung zuriickgedringt ha-
ben, ist eine Relation, die man am Anfang des Weges
dorthin getrost als Gberaus ambitionierte ZielgroBe
notieren durfte. Eine noch viel gréBere Vision war
und ist die Schaffung eines nationalen Priifungsver-
bandes, der er mit der Verbindung mit Hannover
noch ein Stlick ndher geriickt ist. Es bleiben nur
noch die Regionalverbande in Bayern, Baden-Wiirt-
temberg, Nordrhein-Westfalen und Weser-Ems.

Zum Selbstverstandnis als marktorientierter, unter-
nehmerischer Modernisierer der Verbandsarbeit auf
der Grundlage der Genossenschaftsidee passt auch
die Art seiner Verabschiedung - nicht vor der ganz
groBen Offentlichkeit, sondern im Anschluss einer
Sitzung des Verbandsrates, also vor vielen Wegge-
fahrten, mit denen und fiir die er sich fast vier
Jahrzehnte engagiert hat. Die Kreditwesen-Redak-
tion ist stolz darauf, dass sie Walter Weinkauf auf
diesem Weg begleiten durfte.
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