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DieDeutsche Bankwill den Inves-
toren stärker als bisher verdeutli-
chen, dass sie nicht allein vom In-
vestment-Banking abhängig ist, das
in den letzten Jahren den Löwenan-
teil der Gewinne eingebracht hat.
NachMeinung von Konzernchef Jo-
sef Ackermann würdigen Analys-
ten und Anleger nicht ausreichend,
dass das Institut auch im Privatkun-
dengeschäft, derVermögensverwal-
tungunddemTrans-
action-Banking (Ab-
wicklungsdienstleis-
tungen fürGroßkun-
den) gut verdient.
Diese drei von
Ackermann als „sta-
bil“ bezeichneten
Geschäftsfelder sol-
len der Bank auf
mittlere Sicht einen Vorsteuerge-
winn von mindestens drei Mrd.
Euro sichern.Dieswerdemanbei In-
vestorentreffen stärker herausstel-
len, kündigte er an. Im vergangenen
Jahr trugen die drei Bereiche ledig-
lich 2,3Mrd. Euro zu einemVorsteu-
ergewinn von sechsMrd. Euro bei.

Letztlichgeht es bei der veränder-
ten Außendarstellung wohl vor al-
lem darum, den Börsenwert nach
oben zu bringen. Mit einer Marktka-
pitalisierung von 46 Mrd. Euro liegt
die Deutsche Bank in Europa längst
nicht mehr unter den Top Ten. In
denvergangenen JahrenhatteAcker-
mann vor allem die Stellung als eine
der größten Investmentbanken der
Welt betont. Dies hatte sogar Speku-
lationen über eine Abspaltung des
Privatkundengeschäfts gefördert.

Derzeit schätzen Analysten und
Investoren aber Banken mit stabi-
len Privatkundengeschäft höher

ein – nicht zuletzt deshalb, weil
viele Experten in naher Zukunft
eine Abschwächung des Invest-
ment-Bankings erwarten. Speziell
mit Blick auf die Deutsche Bank
wird außerdemdie hoheAbhängig-
keit vomAnleihehandelmoniert.

Ackermann sagte gestern, die
stärkere Betonung von Privatkun-
dengeschäft undVermögensverwal-
tung sei kein Strategiewechsel. Al-
lerdings hat die Deutsche Bank zu-
mindest auf dem Heimatmarkt zu-
letzt gerade das Privatkundenge-
schäft ausgebaut. In den letztenMo-
naten hatte die Bank für insgesamt

1,1 Mrd. zunächst die Berliner Bank
und dann die auf Konsumentenkre-
dite spezialisierte Norisbank ge-
kauft. Letztere soll künftig als eine
Art Billigmarke geführt werden und
Produkte anbieten, die nicht zum
eher gehobenen Image der Marke
Deutsche Bank passen. Einzelheiten
dazu will Ackermann dann Anfang
Oktober bekannt geben.

Mit Blick auf Übernahmen will
Ackermann an der bisherigen Linie
festhalten. Fusionen allein mit dem

Ziel, den Börsen-
wert zu erhöhen,
lehnte er ab. Explizit
schloss er gestern
den Kauf von Com-
merzbank oder
Postbank aus.

Postbankchef
Wulf von Schim-
melmann sieht sich

auch nicht als Übernahmekandida-
ten. Er gab sich überzeugt, dass die
Deutsche Post die Mehrheit an
dem Geldhaus behalten wolle. Er
selber plane keine weiteren Zu-
käufe. Anfang des Jahres hatte er
die Hamelner BHW für rund 1,8
Mrd. Euro erworben. Schimmel-
mann nannte es „schwer vorstell-
bar“, dass deutsche Banken im gro-
ßenStil ausländische Institute kauf-
ten. „Das wird aufgrund fehlender
Größe sehr schwierig sein.“ Zu ei-
nem möglichen Kauf der österrei-
chischen Gewerkschaftsbank Ba-
wag äußerte er sich nicht. Demge-
genüber verneinte der künftigeDZ-
Bank-Chef Wolfgang Kirsch eine
Kaufabsicht. „Wir werden nicht für
die Bawag bieten“, sagte er. Im Aus-
land will er auch durch Kooperatio-
nen wachsen. Interessante Märkte
für die DZ Bank seien Russland, die
Türkei, Asien sowieMittel- undOst-
europa, sagte Kirsch.

Etwas aggressiver gab sich Ales-
sandro Profumo, Chef vonUnicre-
dit. Dermeldete amRandederKon-
ferenz Interesse an der Landes-
bank Berlin an. Die frühere Bank-
gesellschaft muss auf Geheiß der
EU im nächsten Jahr verkauft wer-
den. Profumo bekräftigte die Vor-
gabe für die deutsche Tochter
Hypo-Vereinsbank (HVB), die bis
2008 eine Eigenkapitalrendite von
17 Prozent nach Steuern erwirt-
schaften soll. Mit Blick auf die
neue Konkurrenz im Heimatmarkt
gab sich Profumo gelassen.AmWo-
chenende hatten die italienischen
Banken Intesa und Sanpaolo ihre
Fusion bekannt gegeben. Beide ha-
ben künftig einen größerenMarkt-
anteil als Unicredit. Profumo rech-
net sich allerdings Chancen aus,
dem neuen Rivalen Geschäft abzu-
nehmen, da die Integration zweier
Banken generell schwierig sei.
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Bundesfinanzminister Peer Stein-
brück (SPD) hat eine Lanze für Pri-
vate Equity, für außerbörsliches Be-
teiligungskapital, gebrochen. „Zu ei-
nem leistungsfähigen Finanzstand-
ort gehört eine aktive Private-
Equity-Branche.Wir wollen ab 2008
attraktive Rahmenbedingungen für
die deutsche Private-Equity-Bran-
che auf den Weg bringen“, sagte
Steinbrück auf derHandelsblatt-Jah-
restagung „Banken imUmbruch“.

Privates Beteiligungskapital
werde in den kommenden Jahren
sowohl für den Mittelstand als
auch für große Unternehmen noch
erheblich an Bedeutung zuneh-
men. Wagniskapital komme dabei
eine besondere Bedeutung zu.

Diese Klarstellung zum Thema
Private Equitywar seitens des Bun-
desfinanzministeriums (BMF) nö-
tig. Denn bislang dominieren im-
mer noch die Heuschrecken-Argu-
mente, die Arbeitsminister Franz
Müntefering im vergangenen Jahr
lanciert hatte. Zudem war nicht
klar, ob das Bundeswirtschaftsmi-
nisterium und das BMF an einem
Strang ziehen: Das Wirtschaftsmi-
nisterium setzt klar auf die Förde-
rung von Beteiligungskapital. Auf
derTagungmachte Steinbrück nun
deutlich, dass er am Koalitionsver-
trag festhalten will. Dieser sieht

vor, das bestehende Gesetz über
Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaften zu einem Standortgesetz
für Private Equity auszubauen.

Erklärtes Ziel von Steinbrück
ist es auch, den Anteil der Private
Public Partnerships (PPP) an der
Finanzierung öffentlicher Investi-
tionen zu erhöhen. Machen PPP
bislang etwa vier Prozent an den
öffentlichen Investitionen aus, so
soll dieser Anteil langfrisitg auf 15
Prozent angehoben werden. Als
Vehikel sollen dabei neue „Infra-
strukturfonds“ eingeführt wer-
den.

Keinen Zweifel ließ Steinbrück
in Frankfurt an seinem Willen, in
Deutschland Reits einzuführen,
also börsennotierte Immobilienge-
sellschaften. Diese neue Asset-
klasse stößt insbesondere bei lin-
ken Sozialdemokraten auf Wider-
stand. „Ich halte die Sorgen für un-
begründet“, sagte der Finanzminis-
ter. Steinbrück will Wohnimmobi-
lien ausdrücklich einbeziehen,
wenn er Reits einführt.

Ziel sei es, das Gesetz bis zum
1.1.2007durchdenBundestag zubrin-
gen. Gelinge dies nicht, soll es rück-
wirkend ab diesemDatum gelten.

Voraussetzung für die Einfüh-
rung sei, dass alle Anleger ihre Ge-
winne aus Reits zuverlässig besteu-
erten. Denn eine Steuerpflicht auf
der Körperschaftsebene entfällt, da
der größte Teil der Gewinne ausge-
schüttet wird. „Wir haben ein Mo-
dell erarbeitet, das Steuerausfälle
vermeidet“, sagte Steinbrück.

Er habe auch keine Berührungs-
ängste mit Hedge-Fonds, sagte der
Finanzminister weiter. Diese Anla-
geklasse erfülle einewichtige Funk-
tion. Um jedoch international mehr
Transparenz in das Verhalten gro-
ßer Hedge-Fonds zu bringen, spre-
che er mit seinen Amtskollegen in
anderen Industrieländern bereits
über einen Vorstoß auf der G7-Fi-
nanzminister-Konferenz 2007.

Ackermann
gibt sich
ganz solide

In der Diskussion: Josef Ackermann (v.l., Deutsche Bank), Hermann J. Knipper (Handelsblatt), Alessandro Profumo ( Unicredit),

Finanzminister PeerSteinbrück: Pri-
vate Equity, Reits, Hedge-Fonds –
er mag sie alle.

Steinbrück lobt Beteiligungsfonds

Banken im Umbruch

„Der Gewinn pro Aktie

soll bei uns zweistellig

wachsen.“
Josef Ackermann, Deutsche Bank

Reits kommen ab 1. Januar 2007
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decken sie den heimischen Markt neu.

FRANKFURT. DerDeutsche Spar-
kassen- und Giroverband (DSGV)
will den aufstrebenden Direktban-
ken Paroli bieten. „Online-Banken
sind nicht in der Lage, komplexere
Produkte mit höherem Beratungs-
bedarf zu bieten“, sagte DSGV-Prä-
sident Heinrich Haasis auf dem
Bankengipfel in Frankfurt. Deshalb
gehe es für die Sparkassen auch
nicht darum, das Modell der On-
line-Banken zu kopieren, sondern
die Schwächen der Wettbewerber
auszunutzen. So setze das Sparkas-
senlager auf intensive persönliche
Beratung einerseits und „schnelle,
online-gestützte Abschlussmög-
lichkeiten im Netz andererseits“,
sagte Haasis.

Derzeit büßen die Sparkassen
beispielsweise in der Baufinanzie-
rung und bei Konsumentkrediten
Marktanteile ein. Nutznießer sind
die Direktbanken, die ihrerseits ihr
Produktangebot ausweiten.

Haasis hält die Zahl der Landes-
banken für zu hoch. Derzeit gibt es
elf, wobei acht selbstständig agie-
ren. „Eine einzige Landesbank
halte ich auch heute noch für rich-
tig, sowie es in den80er Jahren dis-
kutiert wurde“, sagte der Sparkas-
sen-Präsident. Aber dazu werde es
wegen unterschiedlicher Interes-
sen der Länder nicht kommen.

Im Streit mit der EU-Kommis-
sion um den Bezeichnungsschutz
für Sparkassen setzt Haasis auf die
Unterstützung der Bundesregie-
rung. Das ganze sei ein politisches,
kein rechtlichesVerfahren, bemän-
gelt das Sparkassen-Lager.

Angesichts der verfahrenen Situa-
tion hat die Bundesregierung die
Kommission gebeten, die Frist für
Verhandlungen bis Ende Oktober
zu verlängern. Darauf hat die Kom-
mission bislang noch nicht rea-
giert. „Die Bundesregierung strebt
unverändert eine gütliche Eini-
gung mit der Kommission an",
sagte Bundesfinanzminister Peer
Steinbrück gestern. Die Regierung
wolle an dem imParagraph 40Kre-
ditwesengesetz festgelegten Be-
zeichnungsschutz für Sparkassen
festhalten, da er sich bewährt habe.
Andererseits müsse der „Beihilfe-
fall Bankgesellschaft" geklärt wer-
den, so Steinbrück. Daran hatte
sich Streit entzündet. fmd/pot
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Der Chef der Deutschen Börse,
Reto Francioni, hat den Anspruch
seines Unternehmens, mit der Vier-
länderbörseEuronext zu einer euro-
päischen Institution zu fusionieren,
untermauert. „Die Attraktivität des
Vorschlags der Deutschen Börse für
einen Zusammenschlag liegt weit
über dem Vorschlag der New York
Stock Exchange“, sagte Francioni
am Donnerstag auf dem Handels-
blatt-Bankengipfel in Frankfurt.

Francioni betonte gleichzeitig,
eine Konsolidierung in Europa sei
zwar wünschenswert, aber nicht
zwingend. Die Deutsche Börse sei
auch für sich konkurrenzfähig. Er
wies jedoch nochmals auf die Vor-
teile einer europäischen Lösung
hin: Die Kosten für denWertpapier-
handel würden sinken, und die EU-
Länder behielten die Kontrolle über
ihre Finanzmärkte. Außerdem
könne eine europäische Großbörse
denBedürfnissen ihrer Kunden bes-
ser entgegenkommen.

Eine transatlantische Fusion
bringe zudemkeinen Beitrag zur In-
tegration der Finanzmärkte in
Europa, so Francioni. Er forderte die
Euronext-Führung auf, ihren Aktio-
nären bei der Hauptversammlung
im Dezember neben dem US-Ange-
bot auch sein Modell für einen Zu-
sammenschluss vorzulegen.

Das Übernahmeangebot aus
Frankfurt ist nachderzeitigenWech-
sel- und Börsenkursen rund eine
Mrd. Euro mehr wert als das der
Nyse. Anders als das US-Angebot

berücksichtige seinVorschlag für ei-
nen Zusammenschluss zwischen
Deutscher Börse und Euronext das
bestehendeMarktgefüge, sagte Fran-
cioni. Er wolle mit den Euronext-
Partnern so zusammenarbeiten,
dass deren Interessen gewahrt blie-
ben.

Euronext ist ein Zusammen-
schluss der Börsen Paris, Amster-
dam, Brüssel und Lissabon. Sowohl
die New York Stock Exchange als
auch die Deutsche Börsewollenmit
der Euronext verschmelzen. Anfang
Juni entschied sich Euronext-Chef
Jean-François Théodore für das An-
gebot der Amerikaner.

Francioni kam daraufhin den
Wünschender Euronext unter ande-
rem mit dem Vorschlag entgegen,

die Führungsgremien der fusionier-
ten Börse mit gleich vielen Vertre-
tern von Euronext und der Deut-
schenBörse zu besetzen. Die einzel-
nen Standorte sollten ihre Bedeu-
tung halten und die Handelsplatt-
formund dieRechenzentren in Paris
zusammengelegt werden. Francioni
war damit bereit, auf die viel gelobte
deutscheHandelsplattformXetra zu
verzichten.

AktionärederEuronext – allenvo-
ran der Hedge-Fonds TCI – forder-
ten amMittwoch von Théodore, das
Frankfurter Angebot nicht zu igno-
rieren. Die Euronext stört sich je-
doch unter anderem daran, dass die
Chefbüros des Unternehmens in
Frankfurt angesiedelt sein sollen.

Bundesfinanzminister Peer Stein-
brück (SPD) unterstützte Francioni
in seinem Bemühen um eine euro-
päische Lösung grundsätzlich,
konnte aber keine konkrete Hilfe
der Politik in Aussicht stellen. Der
Bund sei kein Anteilseigner der
Börse, sagte er. Steinbrück kriti-
sierte, dass staatliche Beteiligungen
an Börsen vor den Übernahmean-
griffen aus Amerika verpönt gewe-
sen seien, die Öffentlichkeit jetzt
aber nach Hilfe für den europäi-
schen Finanzstandort rufe.

Francioni kündigte weiter an, das
Derivategeschäft der Börse weiter
auszubauen. „Auch jenseits der tradi-
tionellen Stärken der Terminbörse
Eurex wollen wir weitere Märke er-
schließen“, sagte er. Ab November
sollen an der Eurex auch Optionen
auf schwedische und spani-
scheWerte gehandelt werden.

Wolfgang Gerke (Uni Erlangen), Heinrich Haasis (Sparkassenpräsident)

Kämpft für eine Fusion der europäi-
schen Handelsplätze. Deutsche-
Börse-Chef Reto Francioni.

Sparkassen stellen sich
den Direktbanken

Francioni bekräftigt Fusionsplan

Fo
to

s:
E
u
ro

fo
ru

m
/C

on
st

an
ti
n

M
ey

er

Lassen Sie sich von professionellen Partnern auf

Messeständen, in Seminaren, Workshops und

Vorträgen zu Ihren Renditechancen beraten.

Investment-Spezialisten geben Ihnen wertvolle

Orientierungshilfen.

Ob private Altersvorsorge, Riester-Rente, Aktien,

Anleihen oder andere Anlage-Formen – informie-

ren Sie sich hier zu allen Vorteilen und Risiken.

Private treffen Profis

Düsseldorf
15.– 17. 9. 2006

Internationale
Anlegermesse

Kommen Sie zur IAM!
Täglich von 10 bis 18 Uhr, Eingang Süd

Finanzanlagen mit Doppelnutzen:

ThemenPark Grünes Geld

www.gruenes-geld.de

IAM 2006 – Special

Hier finden Sie die aktuellsten Informationen

www.iam-online.de

Messe Düsseldorf GmbH
Postfach 1010 06
40001 Düsseldorf
Germany
Tel. +49(0)211/45 60-0 1
Fax +49(0)211/45 60-6 68
www.messe-duesseldorf.de

Medienpartner:

„Ich halte eine einzige

Landesbank für richtig,

aber nicht durchsetzbar.“
Heinrich Haasis, DSGV-Präsident


