30 FINANZEN & BORSEN

Handelsblatt

DONNERSTAG, 18. FEBRUAR 2016, NR. 34

Handelsblatt

DONNERSTAG, 18. FEBRUAR 2016, NR. 34

FINANZEN & BORSEN 31

Das

Misstrauen

hilt an

Faule Kredite belasten Griechenlands
Geldhauser. Die Achterbahnfahrt bei
Bankaktien geht weiter.

» Erholung an der Borse
war nur ein Strohfeuer.

» EZB sieht aber keinen zu-
satzlichen Kapitalbedarf.

Gerd Hohler
Athen

iir die Aktiondre der grie-

chischen Banken begann

die Woche fulminant: Am

Montag schoss der Ban-

kenindex der Athener
Borse um fast 25 Prozent nach
oben. Eine ,,Explosion der Hoff-
nung*“, meldete die Wirtschaftszei-
tung ,,Imerisia“. Aber eswar nur ein
Strohfeuer. Bereits am Dienstag gin-
gen die Bankaktien wieder auf Tal-
fahrt. Am Mittwoch erholten sich
die Kurse zwar etwas, aber die hohe
Volatilitit zeigt: Fiir eine Entwar-
nung ist es noch zu friih.

Seit der Rekapitalisierung vom
November haben die vier systemre-
levanten griechischen Banken be-
reits rund 60 Prozent ihres Borsen-
werts verloren - ein herber Riick-
schlag fiir die privaten Investoren,
die erst vor drei Monaten Kapital-
spritzenvon 5,5 Milliarden Euro fiir
die Institute bereitgestellt hatten.

Der Absturz der Bankaktien spie-
gelt die wachsende politische Unsi-
cherheit wider. Die Verhandlungen
der griechischen Regierung mit den
Vertretern der Gldubiger {iber den
Abschluss des ersten Reformpakets
ziehen sich weiter in die Lange. Erst
wenn sie abgeschlossen werden,
kann das Land weitere Kreditraten
erwarten. Manche Beobachter zie-

MICHALIS SALLAS

hen bereits Parallelen zum Friih-
sommer 2015, als Ministerprasident
Alexis Tsipras mit seinem Konfron-
tationskurs gegeniiber den Gliubi-
gern das Land an den Rand des
Staatsbankrotts fiihrte. Die Krise
fiihrte zu einer massiven Kapital-
flucht, die eine dreiwdchige Schlie-
Rung der Banken und die Einfiih-
rung von Kapitalkontrollen nach
sich zog. Die vier systemischen Ban-
ken wurden Ende 2015 mit 14,4 Mil-
liarden Euro rekapitalisiert, wovon
knapp sieben Milliarden auf euro-
péische Hilfsgelder entfielen.

Drei Monate spéter wird iiber einen
erneuten Kapitalbedarf spekuliert.
Doch die Europiische Zentralbank
(EZB) zerstreut diese Sorgen: ,,Die
Rekapitalisierungspldne wurden er-
fiillt, daher gibt es keinen Bedarf an
zusdtzlichem Kapital®, sagte die
oberste EZB-Bankenaufseherin Da-
niéle Nouy jetzt in Athen. Tatséch-
lich stehen die vier grofen Hellas-
Banken mit einer Kernkapitalquote
(Tier 1) von durchschnittlich 18,5
Prozent besser da als viele europdi-
sche Institute mit durchschnittlich
zwolf Prozent.

Nouy mahnte aber, die grie-
chischen Banken miissten die Pro-
bleme mit den faulen Krediten be-
waltigen - eine Forderung, die An-
fang dieser Woche auch EZB-Chef
Mario Draghi unterstrich. Die Kredit-
risiken lasten schwer auf den Athe-
ner Instituten. Die Quote der notlei-
denden Darlehen betrigt rund 50
Prozent. Das entspricht einer Kredit-
summe von gut 100 Milliarden Euro
oder 60 Prozent des griechischen
Bruttoinlandsprodukts.

Demonstration in Athen:
Kapitalkontrollen werden
voraussichtlich anhalten.

Griechische Kredite

Anteil der notleidenden Darlehen an
der Kreditsumme in Prozent
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Internationale Kreditverwerter zei-

gen bereits Interesse. Aber die grie-
chische Regierung streitet seit Mona-
ten mit den Glaubigern iiber ein Re-
gelwerk zur Konsolidierung der
notleidenden Darlehen. Strittig ist,
unter welchen Umstdnden die Ban-
ken faule Kredite verkaufen diirfen
und wie weit Kleinunternehmer und
private Schuldner vor Zwangsvoll-
streckungen geschiitzt werden sol-
len. Das Gerangel hat dazu gefiihrt,
dass inzwischen viele Bankkunden
ihre Kredite nicht mehr bedienen,
obwohl sie es kénnten. Der Anteil
dieser ,strategischen Sdumigen®
wird auf 20 Prozent geschitzt. Die
Banken und die EZB drdngen des-
halb auf einen schnellen Abschluss
der Gliubigerverhandlungen.
Davon hédngt auch ab, wann und
in welchem Umfang die Griechen
wieder Vertrauen in die Banken fas-
sen. Seit Beginn der Schuldenkrise
Ende 2009 haben die Geldinstitute

*

nahezu die Hilfte ihrer Einlagen ver-
loren. Allein 2015 fielen die Deposi-
tenvon 160 auf 123 Milliarden Euro -
eine Reaktion auf den Wahlsieg des
Linksbiindnisses Syriza. An eine
Normalisierung ist aber kaum zu
denken, solange die Kapitalkontrol-
len in Kraft sind. Pro Woche diirfen
die Griechen héchstens 420 Euro
von ihren Konten abheben, Aus-
landsiiberweisungen sind strikt be-
grenzt. Die Kontrollen sind fiir die
Banken ein zweischneidiges
Schwert: Einerseits verhindern sie,
dass noch mehr Einlagen abflief}en;
andererseits zogern die Menschen,
ihr Geld zur Bank zuriickzubringen,
solange die Beschridnkungen in Kraft
sind. Die Hoffnung, die Kapitalkon-
trollen konnten in der ersten Hilfte
dieses Jahres aufgehoben werden,
gilt inzwischen als unrealistisch. In
Bankenkreisen rechnet man damit,
dass die Beschrankungen bis weit ins
nichste Jahr in Kraft bleiben werden.

,Das ist kein griechisches Phinomen*

Der Prasident der Piraeus Bank spricht tiber schwache Bankenaktien und notleidende Kredite.

er in Heidelberg promovier-
D te Okonomieprofessor Mi-
chalis Sallas, 65, ist Griinder
und Prisident der Piraeus Bank.
Sie ist mit einer Bilanzsumme von

86 Milliarden Euro das grofite grie-
chische Geldinstitut.

Herr Sallas, griechische Bankak-
tien haben seit der Rekapitalisie-
rung im Dezember bereits rund
60 Prozent ihres Borsenwertsver-
loren. Woran liegt das?

Schauen Sie sich das gesamte
Marktumfeld an. Die Mirkte bedu-
gen derzeit immer kritischer die
Geldpolitik. Die groen Borsen-
Leitindizes wie Dow Jones und
Dax haben seit Jahresbeginn deut-

lich verloren, und davon waren
auch alle Banken betroffen - das
ist nicht nur ein griechisches Pha-
nomen. Was uns betrifft: Wir ma-
chen konsequent unsere Hausauf-
gaben, bereinigen Schwachstellen
und folgen einer langfristigen
Strategie.

Wie sieht die aus?

Wir fithren kontinuierlich unsere
Kosten weiter zuriick, wir haben
ein wachsames Auge auf unsere
Ertragsquellen und konzentrieren
uns auf unseren Heimatmarkt, um
hier stark zu sein. Wir wollen aber
verstdrkt auch ausldndische Un-
ternehmen ansprechen, die in
Griechenland investieren. Bei der

Restrukturierung unserer notlei-
denden Kredite machen wir gute
Fortschritte.

Brauchen die Institute weitere Ka-
pitalspritzen?

Ich kann nur fiir unser Haus spre-
chen, und die Piraeus Bank ist
momentan mit einer Kernkapital-
quote von 19,6 Prozent gut aufge-
stellt.

Wann erwarten Sie eine Aufhe-
bung der Kapitalkontrollen?

Das miissen Sie die Politik und die
Geldpolitik fragen. Natiirlich ist ein
,normales“ Kapitalmarktumfeld
fiir die Banken, aber auch die Wirt-
schaft insgesamt, vorteilhafter.

Wie kann das Problem der notlei-
denden Kredite gelost werden?
Die Piraeus Bank hat schon 2013 ei-
ne eigene Abwicklungseinheit fiir
notleidende Kredite gegriindet.
Mit dem, was wir dort machen,
sind wir sehr erfolgreich.

L.

Was erwarten Sie
Deutschland?

von

Deutschland hat in der Krise L'lf
schon sehrviel fiir Griechenland +

getan. Es trigt den grofiten
Anteil zu den Hilfs-
programmen bei.
Wir arbeiten seit
langem mit vie-

len deutschen

Unternehmen
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eng zusammen - Fraport, Lidl,
Hochtief, Tui, Beiersdorf, um nur
einige zu nennen. Wenn ich einen
Wunsch duflern darf: Investieren

Sie in Griechenland!

f: p 4L Allen Kritikern zum

"~ Trotz: Es gibt gute

+ Chancen fiir Unter-
“J nehmen.

Die Fragen stellte

Baltagiannis/Invision/laif

EUROKINISSI

Michalis Sal-
las: ,,Gut mit
Kapital aus-

gestattet.”

*

Das Ende der Geheimnisse

Der Stadtrat von Frondenberg zwingt die Sparkasse zu Gehaltstransparenz.

Elisabeth Atzler
Frankfurt

etra Otte ist ausgeschert. Die
P Chefin der Sparkasse Fron-
denbergwill ihr Gehalt bisher
nicht offenlegen. Das allerdings for-
dert das nordrhein-westfilische
Transparenzgesetz. Nach und nach
haben sich alle rund 100 Sparkas-
sen in Nordrhein-Westfalen dem ge-
beugt - nur die kleine Kasse aus
Frondenberg an der Ruhr nicht.
Jetzt greift der Rat der 21000-Ein-
wohner-Stadt durch. Am kommen-
den Mittwoch will er beschliefien,
dass kiinftig auch in Fréndenberg
das Gehalt der Sparkassen-Vorstin-
de bekannt wird. In dem Beschluss-
vorschlag fiir die Ratssitzung am
24. Februar heif}t es: Der Rat der
Stadt werde kiinftig nur dann die
Bestellung oder Wiederbestellung
von Vorstinden durch den Verwal-
tungsrat genehmigen, ,wenn die zu
bestellenden oder wieder zu bestel-
lenden Vorstandsmitglieder zuvor
rechtlich bindend ihr Einverstind-

nis zur Veroffentlichung ihrer Bezii-
ge“ laut dem Sparkassengesetz er-
teilt hitten.

Stimmt der Rat der Stadt Fron-
denberg, die als Trager der Sparkas-
se quasi deren Eigentiimer ist, dem
Beschluss zu, beendet er damit ein
langes Tauziehen um die Gehalts-
verdffentlichung. Die Sparkasse
hatte mit ihrer Weigerung fiir
Schlagzeilen gesorgt. Konkret sieht
das NRW-Transparenzgesetz aus
dem Jahr 2009 vor: Der Trager soll
darauf hinwirken, dass Sparkassen-
vorstinde der Gehaltsveroffentli-
chung zustimmen.

Zundchst stand Otte dabei keines-
wegs allein da. Auch andere Spar-
kassen in dem Bundesland ignorier-
ten die Vorgabe zundchst. Auf
Druck von Finanzminister Norbert
Walter-Borjans (SPD) schwenkten
sie aber nach und nach um. Mittler-
weile legen 102 von zuletzt 105
Sparkassen offen, wie viel ihre Vor-
stinde verdienen. Zwei weitere
Sparkassen haben das fiir die Zu-
kunft angekiindigt.

%

Die vorgeschlagenen
Anderungen bei der
Altersvorsorge sind
am Ende nur
Kosmetik.

Ralf Jasny
Fachhochschule Frankfurt

Die Geldhduser orientieren sich bei
den Vorstandsvertrigen an den bei-
den NRW-Sparkassenverbdnden
aus dem Rheinland und Westfalen,
die ihre Empfehlungen fiir die Al-
tersversorgung angesichts bisher
lippiger Pensionen gerade erst dn-
derten. Laut einer Studie des Frank-
furter Finanzprofessors Ralf Jasny
sind fiir einzelne Vorstinde Pensi-
onsriickstellungen von insgesamt
fiinf Millionen Euro nétig.

In Einzelféllen liegen die Pensions-
anspriiche bei 75 Prozent des
Grundgehalts - ein Relikt aus der
Zeit, als Sparkassenvorstdnde noch
als Beamte galten. Vielfach betra-
gen sie heute 55 Prozent. ,,Beriick-
sichtigt man die Grof3e und Bedeu-
tung der Institute, so verdienen
Sparkassenvorstinde in Relation
fiinfmal so viel wie Vorstdnde der
Deutschen Bank und der Commerz-
bank“, meint Jasny.

Die neuen Empfehlungen sehen
beim Ruhestandsgeld statt dieser
Direktzusage mehr Gehalt vor -

grundsitzlich 20 bis 35 Prozent. Da-
mit sollen die Vorstdnde selbst vor-
sorgen. Wobei die rheinischen Spar-
kassen diese Mafigabe strenger
handhaben und Neuvorstdnde zu-
néchst weniger Gehaltszuschlag be-
kommen sollen. Allerdings: Die
neuen Mafigaben gelten nur fiir
neue Vorstdnde.

Jasny, der an der Fachhochschule
Frankfurt lehrt, bleibt bei seiner
Kritik: ,, Die vorgeschlagenen Ande-
rungen bei der Altersvorsorge sind
am Ende nur Kosmetik. Mein Vor-
schlag wire hier, die lippige Alters-
vorsorge ersatzlos zu streichen und
stattdessen zu einer leistungsorien-
tierten Vergiitungsstruktur zu kom-
men.“ Denn die fehlt aus seiner
Sicht: ,,Ein Bonus von maximal nur
15 Prozent des Fixgehalts ist nicht
geeignet, Leistungsanreize zu schaf-
fen - zumal die Altersbeziige viel zu
hoch sind. Die Sparkassenvorstidn-
de sind iiberversorgt.“

Die Position der Sparkassen
bleibt: Gehalt und Pensionen seien
brancheniiblich und marktgerecht.

Das griine Band der

Euphorie

Aktien von Crédit Agricole schiefien dank
neuer Struktur in die Hohe.

Thomas Hanke
Paris

ankaktien kénnen die Borse
B nicht nur nach unten driicken

- manchmal befliigeln sie die
Indizes auch. Am Mittwoch ver-
schafften die Papiere von Crédit
Agricole der Pariser Borse einen un-
erwarteten Aufschwung. Die Aktie
des Geldinstituts sprang um 12,5
Prozent in die Hohe und belebte
den CAC 40. Die Anleger freuten
sich wohl nicht nur {iber das um
mehr als 27 Prozent auf 882 Millio-
nen Euro gestiegene Ergebnis des
letzten Quartals 2015. Auch die Um-
strukturierung der Gruppe, die
nach langem Hin und Her verein-
bart wurde, hat sie offenbar tiber-
zeugt. Bislang hielt der borsenno-
tierte Teil der Crédit Agricole einen
Anteil von 25 Prozent an den 39 re-
gionalen Kassen der Bankengrup-
pe. Doch Letztere kaufen ihren An-
teil nun zuriick. Das verschafft der
Crédit Agricole SA, also dem bor-
sennotierten Teil, eine Geldspritze
von 18 Milliarden Euro.

Die Gruppe insgesamt meldet fiir
2015 einen Gewinn von sechs Milli-
arden Euro. Der borsennotierte Teil
kommt auf 3,5 Milliarden Euro. Ge-
neraldirektor Philippe Brassac kiin-
digte an, dass in den kommenden
drei Jahren eine Rendite des Eigen-
kapitals von mehr als zehn Prozent
gehalten werde. Die Dividende wer-
de nur noch Cash bezahlt, und es
werde eine Ausschiittungsquote
von 50 Prozent eingehalten. Das al-
les sind Ankiindigungen, die zur gu-
ten Laune der Anleger beitragen.
Der Wettbewerber Société Générale
hatte dasselbe Renditeziel von zehn
Prozent vor einer Woche kassiert

und auf die fernere Zukunft ver-
schoben. Crédit Agricole hatte sein
Geschiftsmodell in den vergange-
nen Jahren umgestellt. Aus den ver-
lustreichen Investments in Grie-
chenland und Portugal zog sie sich
vollig zuriick. Das Investmentban-
king verkleinerte sie.

Im abgelaufenen Jahr profitierte
Crédit Agricole von einem sehr dy-

27 %

ist der Gewinn der
franzdsischen GroBbank
im vierten Quartal des
Jahres 2015 gestiegen.

Quelle: Crédit Agricole

namischen Geschift mit Verbrau-
cherkrediten, hohen Zuwichsen
beim Vermogensverwalter Amundi
und beim Versicherungsgeschift.

Die angekiindigte Vereinfachung
der Struktur ldsst die Eigenkapital-
quote um 0,4 Prozent steigen. An-
fang 2016 komme die Bank damit
auf einen Wert von iiber elf Prozent,
teilte sie am Mittwoch mit. Brassac
begriindete die Umstrukturierung
damit, dass viele Anleger das alte
Modell nicht verstanden hitten und
die Borsenbewertung darunter ge-
litten habe. Ganz verstdndlich war
das nicht, weil die Beteiligung an
den Regionalkassen der Bank einen
konstanten Gewinnstrom sicherte.
Am 9. Marz will Brassac die mittel-
fristige Strategie seiner Bank vor-
stellen - und weitere Schritte zu ei-
ner transparenteren Struktur.
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