GroBBbanken
Langst noch keine Normalitat

Waren zwischen der Bilanzberichterstattung 2018
und der Prasentation der Q1-Zahlen 2019 der
Commerzbank nicht die 39 Tage der Sondie-
rungsgesprache mit der Deutschen Bank gewe-
sen, kdbnnte man die Monate Januar bis Marz
2019 als zahe, aber konsequente Fortsetzung
des eingeschlagenen Weges der strategischen
Neuausrichtung einstufen. Die Prasentation der
Q1-Zahlen der Commerzbank (Konzernergeb-
nis 120 Millionen Euro, Verwaltungskosten
ebenso unter Vorjahresniveau wie die Ertrage
ohne Sondereffekte) war betont auf business
as usual getrimmt. Das gilt im Wesentlichen
auch fur den Verlauf der Hauptversammlung.

Anders als einen Tag spater bei der Deutschen
Bank haben die Aktionare die latente Unruhe
und den Aufklarungsbedarf nicht fur eine Ge-
neralabrechnung mit den Gremien genutzt.
Aufsichtsrat und Vorstand wurden vielmehr mit
satten Mehrheiten entlastet, der Dividenden-
vorschlag wurde fast einhellig angenommen.
Die groBBe Debatte um eine vollige strategische
Neuausrichtung blieb aus, geschaftspolitisch
wurden die bekannte Ertragsschwache und die
fur ein Technologieunternehmen eindeutig zu
hohen Kosten beklagt. Der Aktienmarkt fand
unmittelbar vor und nach der HV seine eigene
Bewertung und lieB den Kurs der Bank noch
einmal deutlich absinken.

Nach den Sondierungsgesprachen und der HV
bleiben damit fur die im Herbst anstehende
Fortschreibung der Strategie eine Menge Fra-
gen. Ist die Commerzbank Stand-Alone Uber-
haupt nicht mehr Uberlebensfahig? Bleibt ihr
in einer moglichen grenziberschreitenden Fu-
sion zwangslaufig nur die Rolle des Juniorpart-
ners? Wie lasst sich das eingeleitete Digitalisie-
rungskonzept auch hausintern Uberzeugend
vermitteln, wenn die erklérten Ziele fur die
Cost Income Ratio kassiert werden mussen?
Was nutzen die gewonnenen Sprints der agi-
len Mitarbeiter, wenn die Kostenstrukturen
sich nicht sichtbar bessern? Die Fortschreibung
der Strategie sollte dringlich den ein oder
anderen belastbaren Hoffnungsschimmer auf
eine Verbesserung der Ertragslage vermitteln.

Auch bei der Deutschen Bank sind die Q1-Zahlen
2019 mit einem Konzerngewinn nach Steuern
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von 201 Millionen Euro oder plus 67 Prozent
gegenliber dem Vorjahr eher besser ausgefallen
als befurchtet. Die Personalkosten konnten im
Vorjahresvergleich um 5 Prozent zurtickgefuhrt
werden, die Sachkosten um 11 Prozent, aber
auch die Ertréage sind um 9 Prozent gesunken.
Schon im Vorfeld der Hauptversammlung ist
klar geworden, dass der strategische Anpassungs-
bedarf viel groBer ist als bei der Commerzbank.
Uber mégliche Uberlegungen der GroBaktio-
nare wird viel spekuliert. Klar ist deren kunfti-
ger Kurs auch nach der HV nicht. Ganz massiv
in der Kritik stand vor und wahrend der HV der
Aufsichtsratsvorsitzende. Die Entlastungsquo-
ten fur den Vorstand lagen um die 75 Prozent,
fur den Aufsichtsrat rund um die 73,6 Prozent,
beim Vorsitzenden mit 71,63 Prozent nur leicht
darunter, das alles bei einer sehr maBigen Pra-
senz von 34,85 (Vorjahr 42,6) Prozent.

Der Fortgang der Dinge bleibt vage. Vor-
standsvorsitzender Christian Sewing hat die
Mitarbeiter und die HV-Teilnehmer strategisch
auf eine Starkung der stabilen Geschaftsfelder,
auf klare Renditevorgaben fur alle Bereiche,
ohne Wenn und Aber, auf weitere splrbare
Kostensenkungen durch eine Anpassung der
Infrastruktur sowie auf eine konsequente Digi-
talisierung aller Prozesse eingeschworen. Mit-
telfristig wieder eine Nachsteuer-Rendite von
zehn Prozent auf das materielle Eigenkapital
erreichen zu wollen, ist weit weg von jenen
Zeiten, als solche Renditemesslatten noch in
Mode waren. Einen Eindruck von der Lange
des Weges gibt diese Vorgabe aber schon.

Borsen

Schlacht um Oslo

Wahrend Europa an manchen Stellen ausein-
anderdriftet, versucht der paneuropaische Bor-
senbetreiber Euronext die europaische Integ-
ration voranzutreiben. Bislang sind bei der Eu-
ronext die Boérsen der Lander Niederlande,
Belgien, Portugal und Frankreich vereint, wie
die Osloer Borse zumeist kleinere Markte. Es
durfte essenziell fir diese sein, sich zu immer
gréBeren Verbinden zusammenzuschlieBen.
Der Aufwand, um nicht den technologischen
Anschluss zu verlieren, wird immer gréBer und
ist von kleinen Borsen auf Dauer nicht zu stem-
men. Auch sind Bérsen wie die in Oslo zu klein,
um ausreichende Skaleneffekte zu generieren.

11/2019 Kreditwesen-526

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.



Euronext und andere setzen daher weiter auf
Volumenwachstum durch Akquisitionen. Aller-
dings ist dieser Weg steinig, denn auch der
amerikanische Borsenbetreiber Nasdaqg will die
Borse Oslo Ubernehmen. Fur die Nasdag wurde
sie ebenso gut ins Portfolio passen, da der
US-Konzern in allen anderen skandinavischen
Borsen und den baltischen Borsen schon ver-
treten ist. Sowohl die Euronext als auch die
Nasdaqg haben vor einiger Zeit Ubernahmean-
gebote abgegeben. Beide haben nun vom nor-
wegischen Finanzministerium die grundsatzli-
che Erlaubnis erhalten, den Borsenbetreiber
vollstandig zu Ubernehmen.

Gescheitert ist hingegen der Antrag der Nas-
daq, dass eine erfolgreiche Akquisition mindes-
tens zwei Drittel der Anteile erfordern solle.
Damit ist die Euronext wieder im Vorteil, da sie
nach eigenen Angaben Uber unwiderrufliche
Zusagen von Aktionaren bereits 53,4 Prozent
der Anteile halten soll. Wie das Unternehmen
mitteilt, moéchte es die Transaktion maoglichst
im Juni 2019 vollenden. Die Eile ist geboten,
denn sowohl die Erlaubnis des Finanzministeri-
ums als auch die unwiderruflichen Zusagen sind
zeitlich befristet. Gelingt der Deal nicht bis da-
hin, durften die Karten neu gemischt werden.

Die Deutsche Borse hatte vor einiger Zeit
ebenfalls versucht, Uber den Zukauf von Kon-
kurrenten — beziehungsweise einer Fusion un-
ter Gleichen, wie es bezeichnet wurde - zu
wachsen, allerdings mit der London Stock Ex-
change viele Hausnummern gréBer. Sie ist da-
mit jedoch klaglich gescheitert. Die Fusion mit
der London Stock Exchange hatte keinen Er-
folg und mehr noch, der damalige CEO Cars-
ten Kengeter handelte sich dabei noch den
Vorwurf des Verdachts auf Insiderhandel ein.
Der jetzige CEO Theodor Weimer war zunachst
damit beschéaftigt, die Scherben zusammenzu-
kehren. Nun kann sich Weimer auf das stra-
tegische Fortkommen konzentrieren. Er setzt
dabei jedoch eher auf die forcierte Transforma-
tion zum Tech-Konzern und muss sich daher
auch nicht kostenintensiven Bieterschlachten
aussetzen, wie es zwischen der Nasdag-Gruppe
und Euronext derzeit in Norwegen der Fall ist.
Die Frankfurter wollen daher wenn, dann zu-
kunftig themenbezogene Zukdufe wagen und
nicht volumenbezogen agieren. Allerdings
warten bei all den Schlagwortern wie Block-
chain, Kunstliche Intelligenz und Robotik wie-
der ganz andere Fallstricke. Nicht jedes schéne
technologische Schlagwort wandelt sich auch
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in echten Mehrwert um. Die Zeit wird zeigen,
ob es die richtige Entscheidung war, sich kom-
plett darauf zu konzentrieren.

Private Banken |

Kontinuitat und Flexibilitat

Der Blick auf die Gewinn- und Verlustrechnung
2018 zeigt beim Bankhaus Metzler das ge-
wohnte Bild. Die seit Jahren, einige vermuten
seit Jahrzehnten, an die Familie ausgeschuttete
Dividende von 2,3 Millionen Euro entspricht
dem Bilanzgewinn. Viele weitere Positionen bis
hin zu der Dotierung der Reserven ergeben
sich aus den Vorgaben der Rechnungslegung.
Die Kostenseite im Konzern (plus 2,5 Prozent)
wird ahnlich wie bei allen anderen Banken von
der Vielzahl der regulatorischen Auflagen be-
stimmt. Dass die Sachkosten um gut 11 Prozent
gestiegen sind, fuhrt die Bank nicht zuletzt auf
zunehmende Kosten fur Markt- und Indexda-
ten sowie die Beschaffung von externem Re-
search zurlck. Der Personalaufwand fur jahres-
durchschnittlich etwa 850 Mitarbeiter ist hin-
gegen um rund 1,6 Prozent zurtickgegangen.

Wie gewohnt hat das Zinsgeschaft in der Er-
tragsrechnung des Bankhauses eine vollig un-
tergeordnete Bedeutung. Das Provisionsge-
schaft deckt 97 Prozent am Rohertrag ab, also
einen wesentlich héheren Anteil als bei ande-
ren hiesigen Banken, auch hier das bekannte
Bild. Kontinuitat gibt es zudem seit Jahren bei
der strategischen Aufstellung in den Geschafts-
feldern Asset Management, Capital Markets,
Corporate Finance und Private Banking. Und
doch bleibt langst nicht alles beim Alten. Das
Privatbankhaus zeigt innerhalb seiner vier Ge-
schaftsfelder immer wieder die Flexibilitat, sich
fruhzeitig auf neue Entwicklungen einzustel-
len und dementsprechend neue Aktivitdten
aufzubauen, wenn sie Erfolg versprechen und
andererseits Produkte und Dienstleistungen
aufzugeben, wenn sie sich nicht mehr rechnen.

Fur beides gibt es in der Bilanzsaison Beispiele.
Neu aufgebaut hat das Bankhaus im Geschafts-
feld Corporate Markets Kompetenzen fur das
Debt-Capital-Markets-Geschaft. In einem ers-
ten Schritt will es sein Netzwerk in der deut-
schen Unternehmenslandschaft nutzen, um
Unternehmensschuldscheine zu arrangieren.
Die in den vergangenen Jahren zahlreich ge-
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grindeten Plattformen fur Schuldscheinemissi-
onen werden dabei keineswegs als Konkurrenz
oder Abschreckung gesehen, sondern eher als
Beleg, dass es auch bei mittleren und kleinen
Unternehmen eine Tendenz zu Schuldschein-
emissionen und damit Beratungsbedarf in die-
ser Marktnische geben dirfte. In einer eigenen
Gesellschaft geblindelt wurden im Geschafts-
feld Asset Management zudem die Aktivitaten
im Bereich Pension Management, das sich mit
Fragen der Implementierung, Umsetzung und
Betreuung von kapitalunterlegten Versorgungs-
modellen beschéaftigt. Neu geschaffen wurde
dartber hinaus ein Nachhaltigkeitsreporting.
Im Bereich Capital Markets schlieBlich wird an-
gesichts der regulatorischen Transparenzerfor-
dernisse sowie gestiegener Sicherungskosten
fur den US-Dollar in Relation zum Euro schon
seit geraumer Zeit ein zunehmendes Interesse
an systematischem Wa&hrungsmanagement re-
gistriert, das sich bereis deutlich in den Volumi-
na niederschlagt. Schon 2018 konnte eine Stei-
gerung des verwalteten Devisenvolumens auf
2,8 (2,1) Milliarden Euro gemeldet werden,
Stand Ende Mai 2019 sind es schon 5,5 Milliar-
den Euro geworden.

Neben diesem Aufbau von neuen Aktivitaten
gibt es aber auch einen Ruckbau. Kiinftig nicht
mehr angeboten wird im Asset Management
das Retail-Geschaft Uber die Plattform Metzler
Fund Xchange. Dieses mengengetriebene Ge-
schaft, so die Erkenntnis, lohnt sich nicht mehr.
Kurzum: Veranderte Markt- und Rahmenbe-
dingungen stellen auch das Bankhaus Metzler
vor permanenten Anpassungsbedarf, aber die
kalkulierbaren Renditevorstellungen der Fami-
lie schaffen Freiraum, diesen Herausforderun-
gen ohne hektische Betriebsamkeit bedacht-
sam zu begegnen.

Private Banken Il

Schwieriges Umfeld

2017 hatte die traditionsreiche frankische Cas-
tell-Bank ein ,sehr, sehr gutes” Berichtsjahr vor
Augen, bevor ein im Herbst entdeckter Be-
trugsfall dem Institut im Alleinbesitz der Furs-
tenfamilien Castell-Castell und Castell-Riden-
hausen unliebsame Sonderbelastungen der
Ergebnisrechnung bescherte und Ruckstellun-
gen von 5,6 Millionen Euro notwendig mach-
te. Im Herbst wurden die Gerichtsverfahren
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gegen einen Mitarbeiter abgeschlossen, die
Anspriche der betroffenen Kunden sind Uber-
wiegend bereinigt, das Minus in der GuV-Posi-
tion der sonstigen Ertrége und Aufwendungen
ist von 5,562 Millionen Euro auf 1,813 Millio-
nen Euro wieder erheblich zurtckgegangen,
doch ein Spitzenergebnis ist 2018 nicht heraus-
gekommen. Denn die Bank hat im Berichtsjahr
wie viele andere Institute unter den Auswir-
kungen der Niedrigzinspolitik sowie den
schwierigen Bedingungen an den Kapitalmark-
ten gelitten, sowohl in ihrem traditionellen
Firmenkundengeschaft in der Region als auch
in ihrem zweiten strategischen Standbein, der
bundesweiten Vermégensverwaltung.

Im Geschaft mit der gewerblichen Kundschaft
rund um die Zentrale in Wirzburg und dem
Stammsitz der Familien in Franken fallt es im-
mer schwerer, die auslaufenden Geschafte zu
ahnlichen Zinskonditionen zu ersetzen. Mit den
gewohnten vorsichtigen Risikostandards des ei-
genen Hauses, so haben die Verantwortlichen
betont, lasst sich das Firmenkundengeschaft
kaum noch kostendeckend betreiben. Die Aus-
wirkungen zeigen sich klar in der Ertragsrech-
nung: Der Saldo aus Zinsertragen und Zinsauf-
wendungen ist von 14,757 Millionen Euro im
Vorjahr auf 12,902 Millionen Euro im Bericht-
jahr zurtickgegangen. Einen gewissen Ausgleich
fur den Zinstuberschuss insgesamt hat indes die
Eigenanlage gebracht, die dazu beigetragen hat,
die laufenden Ertrage von 3,504 Millionen Euro
auf 4,566 Millionen Euro ansteigen zu lassen.

Einen strategischen Ausgleich fur das schwie-
riger werdende Zinsgeschaft sucht die Castell-
Bank schon seit einigen Jahren mit dem Auf-
bau einer bundesweiten Vermégensverwal-
tung. Mit der Lancierung einer digitalen Platt-
form zur Vermodgensverwaltung, die mit dem
Fintech-Partner Elinvar aufgesetzt wurde, kam
im vergangenen Jahr noch ein automatisierter
Prozess hinzu. Und kurzlich hinzugekommen
ist ein sogenannter Generationenfonds, der
das Grundkonzept der risikoorientierten Ver-
mogensverwaltung mit Nachhaltigkeitskriteri-
en verbindet. Zunachst fur das institutionelle
Geschéaft entwickelt registriert die Castell-Bank
von Beginn an auch groBes Interesse der Pri-
vatkundschaft an diesem Konzept. Mit ihrem
grundsatzlichen Ansatz einer Einhaltung der
mit den Kunden entwickelten oder von ihnen
vorgegebenen Risikobudgets zeigt sich die
Bank auch unter den schwierigen Marktbedin-
gungen 2018 zufrieden, eine generelle Zurick-

11/2019 Kreditwesen-528

Dieser Artikel ist urheberrechtlich geschiitzt. Die rechtliche Freigabe ist fir den Abonnenten oder Erwerber ausschlieflich zur eigenen Verwendung.



haltung der Kunden im Vermogensverwal-
tungsgeschaft habe sich aber auch damit nicht
vermeiden lassen. Wie viele andere Institute
auch musste die Castell-Bank beim Saldo der
Provisionsertrage und Aufwéande einen deutli-
chen Rickgang um knapp 8,9 Prozent auf
16,021 (16,485) Millionen Euro hinnehmen.
Auch auf der Kostenseite sieht das Institut
trotz aller Beteuerungen der Aufsicht zur Um-
setzung der Proportionalitat keine wirkliche
Besserung. Ernichternde Bestandsaufnahme:
Absehbare Entlastungen, etwa bei den Anfor-
derungen an das Meldewesen, werden durch
neue Vorschriften wieder konterkariert.

Forderbanken

Erleichterungen in Sicht

In seinem Eingangsstatement bei der Bilanz-
pressekonferenz 2018 der L-Bank sparte Axel
Nawrath sowohl die Befreiung seines Hauses
von dem Aufsichtsregime der Europaischen
Zentralbank als auch das Urteil im verlorenen
Berufungsprozess vor dem EuGH véllig aus.
Letzterer hatte ein Urteil des Europaischen Ge-
richts (EuG) bestatigt, das die Bank zu Recht als
bedeutendes Kreditinstitut unter EZB-Aufsicht
sah. Dass er den Erfolg in der Sache, sprich die
Ruckkehr unter das Aufsichtsregime von BaFin
und Bundesbank nach der CRD-Neuregelung
gleichwohl nicht als stillen Triumpf wirde fei-
ern mussen, war indes absehbar.

Auf entsprechende Fragen bei der Bilanzpresse-
konferenz zeigte er sich jedenfalls gut vorbe-
reitet und zitierte mit sichtlichem Vergnlgen
aus einer Lagebeurteilung seiner Hausjuristen.
Diese bescheinigen dem EuGH eine gewisse
Lieblosigkeit bei der aktuellen Entscheidungs-
findung und Urteilsbegriindung, weil sie sich
des rein deklaratorischen Wertes einer ohnehin
geklarten Fragestellung bewusst waren. Auf die
Zukunft der europdischen Rechtsprechung ge-
richtet warf Nawrath gleichwohl die berechtigte
Frage auf, ob die europaische Gerichtsbarkeit
schon weit genug entwickelt sei, sich gegen an-
dere europaische Instanzen zu wenden.

Die direkten und indirekten Auswirkungen der
CRD-Neuregelung auf die L-Bank werden jahr-
lich auf einen niedrigen zweistelligen positi-
ven Millionenbetrag beziffert. Dabei sind nicht
nur die etwa 6 Millionen Euro Bankenabgabe
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einbezogen, sondern auch die Kosten fur das
Meldewesen, die durch die vorgegebenen, oft
an der IFRS-Rechnung angelehnten Templates
der EZB-Aufsicht erforderlich waren. Fur viele
dieser Angaben waren laut L-Bank Doppel-
rechnungen notig, die sich stark an der IFRS-
Welt orientierten. Nicht zuletzt sieht die Bank
mit der jetzt gultigen Befreiung auch die Ge-
fahr gebannt, tGber kurz oder lang ihre Rech-
nungslegung voll auf IFRS umstellen und da-
mit einmalig mehrere weitere Millionen Euro
aufwenden zu mussen.

Verbands- und strukturpolitische AuBerungen
wurden Nawrath auch zu zwei anderen Frage-
stellungen abverlangt, namlich seiner Kandida-
tur und die Berufung in den mittlerweile ge-
wéhlten VOB-Vorstand und seiner Bewertung
des neugegrindeten Vereins Forderbanken-
konferenz. Mit Blick auf die kinftige Zusam-
mensetzung des VOB-Vorstands will er schlicht
die L-Bank als zweitgroBte Landesférderbank in
dem Gremium vertreten wissen. Und angesichts
der lebhaften Diskussion um eine Landesban-
kenkonsolidierung stellte er augenzwinkernd
die Frage, wie kunftig die satzungsmaBig
festgelegte Mehrheit von Landesbanken und
Dekabank im VOB-Vorstand auf Dauer gewahr-
leistet werden soll. Mit Blick auf den Arbeits-
kreis verteidigte er den vor einem Jahr gegriin-
deten Verein nicht zuletzt als gute Plattform
fur einen Meinungsaustausch der CEOs der For-
derbanken zu den ganz spezifischen Fragen ih-
rer Branche. Den Bestand des fur viele weitere
grundséatzliche Fragen zustandigen VOB sieht
er dabei ebenso wenig gefahrdet wie etwa im
Sparkassenbereich den DSGV durch die Giro-
zentralleiter-Konferenz. Uber deren Existenz
rege sich auch niemand auf.

Hinsichtlich der Ertragsrechnung der L-Bank
fallt — anders als in der Branche insgesamt — der
Anstieg des ZinsUberschusses um 2,5 Prozent
ins Auge. Die Erkldrung: Das anhaltende Nied-
rigzinsniveau fuhrt nur noch zu einem Ruck-
gang der Ertrage aus der Eigenanlage um 4,1
Millionen Euro, die durch ein verbessertes Trea-
sury-Ergebnis ausgeglichen werden konnten.
Dass die Verwaltungskosten entgegen dem
sonstigen Trend bei Forderbanken um satte 9,1
Prozent zuruckgefuhrt werden konnten, wird
mit Kostenrtickgdngen zum einen bei Gebéau-
den und zum anderen bei der IT begrindet —
Letzteres durch Abschluss des Prozesses zur Ab-
I6sung der GroBrechnerarchitektur durch eine
moderne IT-Infrastruktur.
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