GroB3banken
Keine leichte Aufgabe

Die Commerzbank hat in den vergangenen
Wochen vor allem durch einen aufbegehren-
den kleinen GroBinvestor und der dadurch aus-
gelosten Fuhrungskrise fur Schlagzeilen ge-
sorgt. Zumindest an der einen Stelle wurde
nun aber wieder fur klare Verhéltnisse gesorgt.
Trotz aller Heckenschlsse des amerikanischen
Finanzinvestors Cerberus wurde Hans-Jorg Vet-
ter, der sich vor allem durch die Sanierung der
LBBW und der Bankgesellschaft Berlin einen
Namen gemacht hat, zum neuen Aufsichtsrats-
vorsitzenden der Commerzbank gewahlt. Und
das ist auch gut so! Es ware schwer vermittel-
bar gewesen, warum ein Investor, der gerade
einmal funf Prozent halt, alle anderen vor sich
hertreiben kann. Da muss man dem Commerz-
bank-Aufsichtsrat ein Lob aussprechen, dass er
sich von den unverhohlenen Drohungen nicht
hat verunsichern lassen! Vetter wird in den
kommenden Wochen und Monaten sein Ubri-
ges beitragen, denn im Umgang mit nicht im-
mer ganz einfachen Eigentiimern und Eigentu-
merinteressen hat er wahrlich viel Erfahrung.

In all diesem Tohuwabohu mussten die Gelben
nun Uber das zweite Quartal berichten, das
allein schon Corona-bedingt unter keinem gu-
ten Stern stand — fur keine Bank, doch das hilft
der Commerzbank wahrlich nicht. Finanzvor-
standin Bettina Orlopp konzentrierte sich da-
bei ganz auf ihren Part der Zahlen und blockte
alle Fragen zu Fuhrungsfragen ab. Noch-CEO
Martin Zielke war bei der Prasentation der Zah-
len gar nicht anwesend, obwohl er die Bank
noch bis zur Prasentation eines Nachfolgers
weiterfilhren muss.

Das reine Zahlenwerk kann man kurz und sa-
lopp so zusammenfassen: Unter den gegebenen
Umstanden gar nicht mal so schlecht. Die Kon-
zern-GuV weist im zweiten Quartal inklusive
Sondereffekten Ertrage von 2,273 Milliarden
Euro aus. Das entspricht einer Steigerung von
6,8 Prozent gegenliber dem Vorjahresquartal.
Besonders erfreulich: Sowohl Provisionstber-
schuss (plus 7,2 Prozent) als auch Zinstberschuss
konnten im Vergleich zum Vorjahresquartal ge-
steigert werden, wenngleich letzterer auch nur
marginal um 5 Millionen Euro. Dass das opera-
tive Ergebnis im Vergleich zu 2019 dennoch von
309 Millionen Euro auf 205 Millionen Euro zu-
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sammenschrumpfte, lag nicht an mangelnder
Kostendisziplin — die Verwaltungsaufwendun-
gen wurden um 53 Millionen Euro auf 1,526
Milliarden Euro gesenkt —, sondern vielmehr an
einem gestiegenen Risikoaufwand, der sich von
178 Millionen Euro im zweiten Quartal 2019
auf 469 Millionen Euro im Berichtsquartal er-
hohte. Neben Corona-bedingten Top Level Ad-
justments fur weitere erwartete Ausfalle in Q3
und Q4 wurde der Anstieg vor allem durch
einen Einzelfall verursacht, fur den allein 175
Millionen Euro gebucht werden mussten, wohl
fur den Wirecard-Kredit.

Die Melange aus Corona-bedingten Ausfallen,
Wirecard-Desaster und den nach wie vor anfal-
lenden Umstrukturierungskosten werden dazu
fuhren, dass trotz einigermaBen guter Entwick-
lung der Ertrage im Gesamtjahr 2020 erstmals
seit 2009 wieder ein Jahresverlust anfallen
wird. Diese Mischung schafft auch eine enorm
schwierige Ausgangslage fur den neuen Vor-
standschef, sei es jetzt Orlopp selbst, Firmen-
kundenvorstand Boekhout oder doch jemand
von auBen. Mitten in diesem alles andere als
gunstigen Umfeld muss dieser der Bank eine
glaubhafte und auskémmliche Strategie ge-
ben, eine klare Philosophie entwickeln, die
Mitarbeiter Uberzeugen und antreiben, die Ak-
tionarsinteressen austarieren und gleichzeitig
mit harter Hand sanieren. Es gibt derzeit wahr-
lich leichtere Aufgaben im deutschen Kredit-
wesen — aber auch langweiligere!

Sparkassen

Die Ruhe vor dem Sturm?

Schon bei der Vorstellung des konsolidierten
Jahresabschlusses der genossenschaftlichen Fi-
nanzgruppe wurde deutlich, dass die Corona-
Pandemie und der Lockdown bislang noch
keine nennenswerten Spuren in den Gewinn-
und-Verlust-Rechnungen der Institute hinter-
lassen haben. Das gleiche Bild zeigte sich in
Stuttgart, als Verbandsprasident Peter Schnei-
der die Bilanz des ersten Halbjahres seiner
51 Mitgliedssparkassen vorstellte. Von Krise —
noch — keine Spur. Die Kundeneinlagen stiegen
auf den stolzen Rekordwert von 150,7 Milliar-
den Euro, das gesamte Kundenkreditvolumen
um 4,4 Prozent auf 139,3 Milliarden Euro. Da-
von entfielen 65,5 Milliarden Euro auf Auslei-
hungen an Privatpersonen und 66,4 Milliarden
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auf Firmenkundenkredite. Allein die Zusagen
fur neue Kredite erreichten in den ersten sechs
Monaten den neuen Hoéchststand von 15,1 Mil-
liarden Euro.

«Ziel der Sparkassen ist es, ihren Kunden in der
Corona-Krise schnell zu helfen”, unterstrich
Schneider die Bedeutung der 6ffentlich-recht-
lichen Institute bei der Bewaltigung der aktuel-
len Krise, der er unabhangig von der weiteren
Entwicklung der Pandemie ein wesentliches
hoheres Gefahrdungspotenzial als dem der Fi-
nanz-Krise bescheinigte. Entsprechend baute
der Verbandsprasident denn auch vor. Schon
fur 2020 erwarten die Sparkassen ein deutli-
ches niedrigeres Ergebnis als im Vorjahr. Der
Zinstuberschuss wird im laufenden Jahr Schat-
zungen der Institute zufolge um rund 130 Mil-
lionen auf gut 3 Milliarden Euro sinken. Gleich-
zeitig erhoht sich der ordentliche Aufwand
durch regulatorische Belastungen, Investitio-
nen beispielsweise in die IT und steigenden
Personalaufwand um rund 100 Millionen auf
knapp 3 Milliarden Euro. Belastungen kommen
aber vor allem Uber die Risikovorsorge, die sich
auf rund 400 Millionen Euro mehr als verdrei-
fachen wird.

Dabei gibt es im laufenden Jahr in Baden-Wurt-
temberg bisher weniger Insolvenzen als im Vor-
jahr. Allerdings verzerrt hier naturlich die Aus-
setzung der Insolvenzantragspflicht. Daruber
hinaus stundeten die Sparkassen rund 51000
Privat und Firmenkunden die Kreditraten, ins-
gesamt eine Summe von 1,14 Milliarden Euro.
Die Wahrheit, so Schneider, werde sich also erst
2021 und 2022 zeigen, wenn klar wird, welche
Kunden wie lange durchhalten kénnen. Dabei
sei es ein Hoffen und Bangen, denn wahrend
Gastronomie und Maschinenbau beispielsweise
stark zu kampfen hatten, floriere das Geschaft
bei Handwerkern und Gartenbauunternehmen.
Kommt das dicke Ende also erst noch? Ist es da
klug, im Kreditneugeschaft dermaBen auf das
Gas zu treten? Schneider rechnet auch in den
kommenden beiden Jahren mit spurbaren Be-
lastungen aus der weiter ansteigenden Risiko-
vorsorge. Angst und bange ist ihm aber nicht.
Die Institute hatten in den vergangenen zehn
Jahren genug Moglichkeiten gehabt, Speck an-
zusetzen. Die Eigenkapitalsituation sei verdop-
pelt worden, inklusive der 340f-Reserven liege
die Quote bei Uber 15 Prozent. Damit sei sicher-
gestellt, dass die vorhersehbaren Belastungen
verdaut und die Kunden weiterhin mit Kredit
versorgt werden kénnen.
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Mehr Sorge bereiten dem Prasidenten da schon
gewisse aufsichtliche Tendenzen. Da ist zum
einen das von der EZB ausgesprochene Divi-
dendenverbot. Hier mochte er die Sparkassen-
Finanzgruppe unbedingt ausgeklammert wis-
sen. SchlieBlich verbleibe das ausgeschuttete
Geld ganz tberwiegend innerhalb der Familie
und gehe nicht an Finanzinvestoren. Die Spar-
kassen brauchten die Verzinsung ihres bei-
spielsweise in der LBBW angelegten Kapitals,
um auch weiterhin ihren Aufgaben nachkom-
men zu kénnen. Denn dieses sei seinerzeit am
Kapitalmarkt aufgenommen worden und ohne
Dividendenzahlung mussten die Zinsen hierfur
aus den Gewinnen des Jahres 2020 gezahlt
werden. Auch die angekundigte Ruckkehr der
Aufseher zur Normalitat wertet Schneider kon-
traproduktiv. Denn dies verunsichere die Vor-
stande, die entsprechend vorsichtig agierten
und sehr zurlckhaltend beim Nutzen der Er-
leichterungen seien, um hinterher ,nicht am
Fliegenfanger der Aufsicht zu hangen”. Die
Diskussionen um das Institutssicherungssystem
sieht Schneider sportlich, ist aber guter Dinge,
dass Losungen gefunden werden kénnen, auch
wenn das in dem einen oder anderen Punkt
schwierig sei. Es konnte also alles viel schlim-
mer sein — aber halt auch besser.

Borsen

Mailand oder Madrid?

Die Deutsche Borse ist ein Ausnahme: Als einem
der wenigen Unternehmen hat die Corona-
Krise dem Handelsplatzbetreiber ein fantasti-
sches erstes Quartal verschafft. Der explosions-
artige Anstieg der Volatilitat auf Rekordwerte
lieB Umsatz und Gewinn sprudeln. In den Folge-
monaten haben sich die Aktienmarkte wieder
beruhigt und sich sogar wieder ihren Hochst-
standen angenahert. Die Volatilitdt, gemessen
am VSTOXX lag Ende Juni bereits wieder um
rund 70 Prozent unter dem Hoch, aber damit
immer noch doppelt so hoch wie vor der Corona-
Krise. Das spiegelt sich auch in den Zahlen zum
zweiten Quartal der Deutschen Borse wider.

Im ersten Quartal betrug das Umsatzwachstum
des Konzerns noch atemberaubende 27 Pro-
zent im Vergleich zum Vorjahresquartal. In den
drauffolgenden drei Monaten sank das Wachs-
tumstempo schon deutlich auf plus sieben Pro-
zent auf 777,5 Millionen Euro. Der Perioden-
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Uberschuss sank marginal von 288,4 Millionen
Euro im Vorjahr auf 288,1 Millionen Euro. Ein
Grund dafur ist der doch sehr deutliche Anstieg
der bereinigten operativen Kosten um 15,5
Prozent auf 300,2 Millionen Euro nach 260 Mil-
lionen Euro im Vorjahresquartal. Zusammenge-
fasst Uber die ersten beiden Quartale ist das
Gesamtbild aber immer noch dynamisch: Der
Umsatz stieg um 17 Prozent gegenUber dem
ersten Halbjahr 2019 auf 1,69 Milliarden Euro.
Den Halbjahrestuberschuss erhdhte das Unter-
nehmen um 16 Prozent auf 675,5 Millionen
Euro. Die Verantwortlichen werden aber nicht
euphorisch: Obwohl die Zahlen fur das erste
Halbjahr tiber den urspriinglichen Erwartungen
liegen, bleiben sie wie schon nach dem Uberaus
erfolgreichen ersten Quartal unverandert bei
ihrer Ganzjahresprognose, also einem Jahres-
Uberschuss von etwa 1,2 Milliarden Euro.

Allerdings haben sich die Ertragsbringer gegen-
Uber dem ersten Quartal gewandelt: Waren da
vor allem die EEX, der Devisenhandel (360T)
und das Clearing die Wachstumstreiber, ver-
zeichnete die erfolgsverwohnte EEX diesmal so-
gar einen Ergebnisriickgang, ebenso wie Clear-
stream. Einzig der Devisenhandel konnte sein
EBITDA auf 10,5 Millionen Euro mehr als ver-
doppeln. In absoluten Zahlen erzielte jedoch
das Segment Wertpapierhandel (Xetra) diesmal
die groBte EBITDA-Steigerung von 46,4 Millio-
nen Euro auf 56,1 Millionen Euro. Bérsenchef
Theodor Weimer wies darauf hin, dass die
Deutsche Borse auch Marktanteile von unregu-
lierten Wettbewerbern zuriickgewonnen habe,
da die Leute in Krisenzeiten lieber wieder zu re-
gulierten Handelsplatzen zurtickkehren wirden.

Eine bemerkenswerte Anmerkung hatte Wei-
mer noch zum Ubernahmekarussell in der Bér-
senlandschaft. Dieses wirde sich nun noch
schneller drehen. Er machte auch klar, dass die
Deutsche Borse an der Borsa ltaliana interes-
siert sei, die von der LSEG gezwungenermafen
ins Schaufenster gestellt wurde (siehe auch Sei-
te 53). Explizit erwdahnte er den Namen des
Mailander Handelsplatzes zwar nicht, aber sei-
ne AuBerung ,Es gibt bestimmte Gespriche,
wo Leute vielleicht bestimmte Dinge verkaufen
mussen. Sie sind klug genug, um zu wissen, was
ich damit meine” ist unzweifelhaft als Hinweis
auf die italienische Borse zu verstehen. Aller-
dings wird ein Merger kein Selbstlaufer. Denn
auch der Euronext wird Interesse nachgesagt.
Nachdem diese schon in Madrid das Nachsehen
hatte, dirften die Avancen diesmal intensiviert
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werden, getreu dem Motto in Anlehnung an
Andy Moller: ,Mailand oder Madrid? Egal,
Hauptsache eine Ubernahme.”

Kreditgeschaft
Trendwende am NPL-Markt

.The Times They Are a-Changing” — an diesen
Klassiker von Bob Dylan fuhlt man sich in Zei-
ten von Corona des Ofteren erinnert. Das gilt
auch fur den NPL-Markt, in den nach Jahren
der Durre infolge robuster Konjunktur und
steigender Immobilienpreise nun wieder etwas
Bewegung kommt. Zumindest wenn man dem
NPL-Barometer Glauben schenkt, dass die Bun-
desvereinigung Kreditankauf und Servicing
(BKS) vor funf Jahren gestartet hat, um ein bes-
seres Bild von der Stimmung am deutschen
Markt far notleidende Kredite zu erhalten.

In der aktuellen Befragung erwartet erstmals
eine groBe Mehrheit der 50 befragten Kredit-
und Risikomanager aus deutschen Kreditinstitu-
ten fur die kommenden zwolf Monate steigen-
de NPL-Bestande, verstarkte Forderungsverkaufe,
sinkende Transaktionspreise sowie einen starke-
ren Fokus auf die Auslagerung von Portfolios.
Folgerichtig ist der die Zukunftserwartung ab-
bildende Barometerwert, der zwischen plus
1,00 (wachsender NPL-Markt) und minus 1,00
(rtcklaufiger NPL-Markt) schwankt, auf 0,42
und damit den ,,mit groBem Abstand hochsten
je gemessenen Wert seit Beginn der Erhebung”
geschnellt, so die BKS. Hinsichtlich der Gesamt-
NLP-Bestande in Deutschland rechnen die Teil-
nehmer des Barometers im Durchschnitt mit ei-
nem Anstieg von 33 Milliarden Euro (2019) auf
45 Milliarden Euro bis Ende 2020 und auf 59
Milliarden Euro bis Ende 2021. Zu den groB3ten
Sorgenkindern in den Bankbilanzen gehéren
laut Umfrage neben KMU- und unbesicherten
Konsumentenkrediten auch Immobiliendarle-
hen. Insbesondere im Bereich der gewerblichen
Finanzierungen droht Ungemach: Hier befurch-
ten 62 Prozent einen steigenden Bestand an
NPL in den kommenden zwolf Monaten.

Zwar droht keine massive ,NPL-Welle”, doch
wird der Frage nach einem maoglichst effizien-
ten Management von (Immobilien-)Problem-
krediten in Zukunft wieder deutlich mehr
strategisches Gewicht zukommen. In den ver-
gangenen Jahren waren viele Institute dazu
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Ubergangen, ihre NPL-Bestdande mittels inhouse
etablierter Workout-Einheiten zu bearbeiten.
Das funktionierte hervorragend, denn die
Schonwetter-Rahmenbedingungen sorgten fur
hohe Riickzahlungsquoten und Verwertungser-
I6se. Dieses Narrativ wird sich infolge von Coro-
na allerdings nur in den wenigsten Fallen fort-
schreiben lassen, womit tendenziell der Druck
zum Verkauf an NPL-Investoren beziehungswei-
se zur Hinzuziehung externer Servicer steigt.
Und noch ein Faktor sollte in diesem Zusam-
menhang nicht unterschatzt werden: Auch
wenn die Aufsichtsbehdrden ob der besonde-
ren Umstande derzeit ungewohnt kulant auf-
treten, so wird sich das regulatorische Umfeld
perspektivisch weiter verscharfen, Stichwort
Basel IV: Die hier implizierten strikteren Eigen-
kapitalvorschriften kénnten dem NPL-Verkauf
zusatzlichen Schub im Sinne einer verbesserten
Eigenkapitalquote verleihen.

Retailbanking

Senioren sind finanzaffin

Dass groBe Krisen oder sogar schon so mancher
Stromausfall zu einem Babyboom fuhren kon-
nen, hat uns die Historie gelehrt. Ob dieser Ef-
fekt auch bei der Corona-Pandemie eintreten
wird, kann laut dem Bundesverband fur Frau-
enarzte erst Ende dieses Jahres mit Fakten be-
legt werden. Der demografische Wandel kann
hingegen schon seit einigen Jahren beobachtet
werden. So machen heute Senioren ab 60 Jah-
ren mit einem Anteil von Uber 25 Prozent rein
numerisch betrachtet eine bedeutsame Bevol-
kerungsgruppe aus — Tendenz steigend. Ent-
sprechend wird dieses Kundensegment fur
Banken noch weiter an Bedeutung zunehmen.
Darauf mussen sich die Institute mit ihrem An-
gebot an Produkten und Vertriebskanalen ein-
stellen. Gar nicht so einfach, wenn der allge-
meine Wettbewerb zur Digitalisierung des
gesamten Banksystems drangt und man gleich-
zeitig wichtige Kunden nicht verlieren darf.
Wie kommen Senioren mit der zunehmenden
Technisierung des Bankgeschafts klar und wie
zufrieden sind sie mit ihrem Institut?

Um diese Fragen zu beantworten, hat der Ban-
kenverband bereits die zweite Seniorenstudie
durchgefuhrt. 58 Prozent der befragten Senioren
gaben an, sich gerne um ihre Finanzen zu kiim-
mern. Bei den Erwerbsfahigen im Alter von 18
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bis 59 Jahren waren 62 Prozent dieser Ansicht.
Das muss aber nicht heiBen, dass die altere Ge-
neration weniger finanzaffin ware, denn 60
Prozent gaben an, sich in Geldangelegenheiten
gut auszukennen. Dennoch empfinden mit 63
Prozent Senioren etwas haufiger Geldanlagen
und Bankgeschéfte als sehr komplex (56 Prozent).

Fur die Jungeren ist allerdings das Online-Ban-
king deutlich relevanter als bei den Alteren (86
versus 56 Prozent), die nach wie vor einen gro-
Beren Wert auf die gute Erreichbarkeit der
Bankfiliale und die personliche Beratung legen
(86 versus 77 Prozent; 80 versus 75 Prozent).
Und auch wenn nach wie vor jeder zweite Pro-
duktabschluss eines Bankproduktes in einer Fi-
liale stattfindet, lasst sich ein Rickgang bei den
Filialbesuchen generell feststellen. Im Jahr 2001
besuchten noch tGber 80 Prozent der Deutschen
mindestens einmal im Monat eine Bankfiliale,
wahrend dies aktuell nur noch 44 Prozent tun.
Eigentlich kaum verwunderlich vor dem Hinter-
grund, dass wahrend der Corona-Pandemie aus
Sicherheitsgriinden einige Filialen geschlossen
wurden und auch die Konsolidierung der Insti-
tute weiter zunimmt. So suchten 58 Prozent
der Senioren noch vor der Krise mindestens
einmal im Monat eine Filiale auf. Die Krise hat
also auch der alteren Kundschaft einen Digita-
lisierungsschub gegeben, fast die Halfte der
Uber 60-Jédhrigen nutzt inzwischen Online-
oder Mobile Banking — die altere Generation
ist also durchaus lernfahig und die Hurde fur
die Senioren der Zukunft sollte erwartungsge-
maB noch niedriger ausfallen.

Was die Kundenzufriedenheit der tber 60-Jah-
rigen anbelangt zeigt sich vor allem bei der Be-
wertung der eigenen Bank ein sehr positives
Bild. 90 Prozent sind mit den Leistungen zufrie-
den oder sogar sehr zufrieden. Zudem herrscht
ein allgemeines Vertrauen darUber, dass ihr Ver-
mogen bei ihrer Bank sicher ist (77 Prozent). Im
Hinblick auf Banken und Sparkassen generell
sind Senioren etwas kritischer eingestellt, auch
im Vergleich zur jangeren Generation, aber
dennoch hegen drei von funf Senioren eine
gute oder sehr gute Meinung zu den Instituten.
Mit ihrer eigenen Bank scheinen die Alteren
also zufrieden sein, aber am Gesamtimage
muss noch etwas gearbeitet werden. AuBer-
dem hat die Krise gezeigt, dass auch die altere
Generation bereit ist, sich mit digitalen L6-
sungswegen auseinanderzusetzen. Es ist also
an der Zeit fur die Banken mit ihren Kunden
einen weiteren Schritt nach vorn zu gehen.
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