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DemontagE auf hochstem Niveau

Hoher, schneller, weiter - die olympischen Prinzipien gelten
auch in der Kreditwirtschaft. Dabei beschréanken sich die Fi-
nanzdienstleister freilich nicht allein auf jene sportlichen
GroBveranstaltungen, bei denen sie ihre zumeist nur maBig
trainierten Schalter- und Schreibtischbediensteten in Batail-
lonsstarke zum Benefiz-Marathon auf den innerstadtischen
Asphalt scheuchen, weil sich mit dem institutionalisierten
Massen-Schlurfen die Social Responsibility so schdn betonen
lasst. Und bessern nicht die schweiBgetrankten Trikots das
Image des Unternehmens als dynamisch, fit und fettarm auf?

Doch die Schonheitsideale in der Kreditwirtschaft dndern sich
hin und wieder. Bemiihten sich vornehme Institute vor noch
nicht allzu langer Zeit, ihre Namhaftigkeit - wenn ndtig unter
Opferung der Margen und unter Inkaufnahme hoherer Risiken
- durch Massezunahme zu steigern, so tendiert das Bankgewer-
be heute zu deutlich niedrigeren Body Mass Indices. Doch das
Dilemma zwischen groBtmdglichem Gewicht und maximaler
Athletik ist nur schwer l6sbar. So kommt der geneigte Beob-
achter nicht umbhin, in einigen Fillen Symptome von Bilanzbu-
limie auszumachen, bei der Aktiva und Passiva erst organisch
und/oder anorganisch aufgeblaht werden, um sich anschlie-
Bend wieder schlank zu hungern. Besonders aufféllig ist dies
bei der Bank mit der gelben Windrose, die schon lange ver-
sucht, das sich hartndckig haltende Gerticht, sie sei ein leicht-
verdaulicher Ubernahmekandidat, aus der Welt zu schaffen.
Dass die fortgesetzte Norgelei an Eigenkapitalausstattung und
Rentabilitdt sowie die Zweifel an der Stand-alone-Féahigkeit
nicht spurlos bleiben - wer kdnnte es veriibeln?

Es ist durchaus auch in der Bankenwelt kein seltenes Phano-
men, dass der Selbstzweifel nach Kompensationsvehikeln sucht.
Das kann der gréBte Biiroturm oder der groBte Handlersaal
sein - oder beides. Wirkungsvoller ist es, die eigene Gravitation
durch mehr Gewicht zu erhéhen. Entsprechend lasst die Com-
merzbank seit nunmehr drei Jahren einen beachtlichen HeiB3-
hunger erkennen, bei dem aber offensichtlich mehr geschluckt
wird, als verdaut werden kann. So wurde erst der eigene, nicht
unbedeutende, aber als Ballast klassifizierte Immobilien- und
Staatsfinanzierer mit den Spezialbanken zweier Wettbewerber
zu einem noch bedeutenderen Realkreditinstitut mit Sitz in
Eschborn verschmolzen. Doch statt die neue Eurohypo wie
geplant an der Borse zu vergolden, wurde sie zum Schnellimbiss
der Commerzbank - allerdings nicht aus Liebe zum Hypothe-
karkredit. Vielmehr hatte sie die Hoffnung, dass eine fette
Braut weniger Begehrlichkeiten weckt. Die Eurohypo hat die
Frankfurter Geringschatzung stets gesplirt und nie verwunden.

Dazu trug sicherlich auch bei, dass der gelbe Konzern schon
damals die Mehrheit an der Hypothekenbank in Essen besaB,
die Immobilienkredite jedoch allenfalls als Pflicht absolvierte
und Staatskredite als Kiir zelebrierte. Damit lieBen sich - zu-
mindest in der HGB-Welt - exzellente Renditen zeigen, die sich
allerdings unter IFRS-Bedingungen und der anhaltenden Kapi-
talmarktkrise pulverisierten. Die notgedrungene Komplettiiber-
nahme der Essener erhohte zwar die Konzernmasse der Com-
merzbank weiter, doch miissen die damit einhergehenden Ri-

siken die Eschborner verdauen. Allerdings kam die Integration
des einstigen Wettbewerbers auch fiir die Eurohypo zu einem
schlechten Zeitpunkt, weil ausgetrocknete Verbriefungsmarkte
das Neugeschaft behinderten und Schwachstellen im Risikoma-
nagement offen legten. Dass unter diesen Belastungen weder
im Commercial Real Estate noch im Public Finance die von oben
geforderten Renditen erzielt werden, wundert nicht.

Der Commerzbank bieten diese Probleme die nicht unwillkom-
mene Gelegenheit, die zickige Tochter und ihren renitenten
Flihrungsstab noch besser der Konzernrason zu unterwerfen.
Die latente Widerborstigkeit mit der man sich im Eschborner
Glaskasten gegen die Frankfurter Vormundschaft strdubt, mag
mancher Lokalhistoriker im Rhein-Main-Gebiet mit der Fehde
zwischen Frankfurter Biirgern und Eschborner Rittern verglei-
chen. Letztere hatten die Auseinandersetzung 1389 noch fiir
sich entschieden, wie ein von der Eurohypo herausgegebenes
Reisehandbuch zum Unternehmensstandort ausfiihrt. Heute
freilich wissen die Frankfurter ihre Vorstadtvasallen auf ele-
gantere Art auf Linie zu bringen. Dabei wird nicht nur gepol-
tert, sondern geschickt am Personalrad gedreht. Entscheidungs-
trager und Fachpersonal werden mit prestigetrachtigen Amtern
in die Frankfurter Zentrale gelockt, wahrend die Vakanzen so-
gleich mit Frankfurter Getreuen besetzt werden.

So verstandlich und nachvollziehbar diese Personal- und Unter-
nehmensstrategie aus Konzernsicht sein mag, so ist sie vielleicht
doch nicht die kliigste. Denn sie mehrt keinesfalls die Immobili-
enexpertise im Frankfurter Haupthaus, schwécht aber langfristig
die Position der Eschborner im Wettbewerb und entwertet da-
mit ein nicht unwesentliches Asset der Gruppe. Wer angesichts
des personellen Ausblutens des Spezialfinanzierers vermutet hat,
dass die Commerzbank an einer Fortfiihrung des Staats- und
Immobiliengeschiftes ohnehin nicht ernsthaft interessiert sei,
sah sich jetzt durch die AuBerungen der Konzernflihrung be-
statigt. Diese benutzte die eben eingefadelte Ubernahme der
Dresdner Bank, um die ungeliebten, weil unverstandenen Ge-
schiftsfelder weiter zu beschneiden. ,Abbau von Risikopositi-
onen" nennt sich das heute, wenn eingedampft werden soll,
was nicht die geforderten Renditen bringt. Dabei bleibt unbe-
rlicksichtigt, dass der Realkredit aufgrund seiner geringeren
Risiken schwerlich die Margen zu erwirtschaften vermag, die

im Privat- oder Firmenkundengeschaft maoglich sind.

Aufgrund der momentanen Marktlage und der nicht allein
durch die Eurohypo zu verantwortenden Probleme eine lang-
fristige, strategische Entscheidung gegen die gewerbliche Im-
mobilien- und Staatsfinanzierung zu treffen, zeugt nicht von
Weitsicht. Dass ein Immobilienvorstand in dieser Situation das
Riickgrat hat, die Demontage einer einst selbstbewussten Insti-
tution im Realkredit nicht mitzutragen, verdient Respekt. Ob
die Berufung eines Risikomanagers zum neuen Immobilien-
Konzernvorstand und eines im Immobilienhandel bewéhrten,
aber im Kreditgeschaft erst seit Jahresfrist tatigen, ehemaligen
Fondsmanagers der heutigen Commerz Real an die Spitze der
Eurohypo diese besser auf Erfolg trimmen, wird noch zu bewei-
sen sein. L.H.
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