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Warum die Argumente von
Martin Blessing nicht auf
Akzeptanz stoBen. Seite 32
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Liebe
Aktionare, bitte
nicht klatschen!

auptversammlungen von
|—| Aktiengesellschaften sind

eine spannende Angelegen-
heit. Das gilt ganz besonders,
wenn es in den Monaten zuvor
nicht so gut gelaufen ist flr das
Unternehmen. Denn dann kommen
die Aktionare und beschweren
sich, manche auBerst lautstark.
Oftmals melden sich so viele zu
Wort, dass der Chef des Aufsichts-
rates als Versammlungsleiter die
Redezeit des Einzelnen verkirzen
muss. So auch bei der Hauptver-
sammlung der Commerzbank; in
Anbetracht der schieren Zahl der
Wortmeldungen begrenzte Auf-
sichtsratschef Peter Mdller die Re-
dezeit zunachst auf zehn Minuten.
Das fuhrt dazu, dass die Zeit gut
genutzt und die Kritik am Vorstand
wohldosiert sein muss. Oder einem
im Zweifel die passende Erwide-
rung einfallt. Als der Berufsaktio-
nar Karl-Walter Freitag von Muller
ermahnt wird, er habe die Redezeit
bereits deutlich tGberschritten, ant-
wortet der Kdlner, die Unterbre-
chungen durch das Geklatsche der
anderen Aktionare hatten ihn auf-
gehalten.
Richard Mayer aus Minchen, einer
der Nachredner Freitags, weist
deshalb gleich zu Beginn seiner
Einlassungen darauf hin, doch bitte
schon nicht zu klatschen.
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DZ Bank stellt
ihr Gewinnziel
infrage

FRANKFURT. Der Vorstandsvorsit-
zende der DZ Bank, Wolfgang
Kirsch, hat seine Gewinnprognose
infrage gestellt und dies mit der
Euro-Schuldenkrise  begriindet.
LWir streben ein Ergebnis ober-
halb von einer Milliarde Euro fiir
das Geschiftsjahr 2012 an“, sagte
Kirsch gestern auf der Hauptver-
sammlung. ,Wir spiiren aber alle
die grofe Unsicherheit, die auf Eu-
ropa lastet.“ Kirsch befiirchtet
neue Unruhen an den Mirkten,
falls die Europder den Sparkurs
aufgeben sollten. Das Spitzeninsti-
tut der Volks- und Raiffeisenban-
ken hatte im ersten Quartal 700
Millionen Euro und damit 40 Pro-
zent mehr verdient. Kirsch hatte
noch Anfang Mérz betont, dass oh-
ne Staatsschuldenkrise fiir die
Gruppe ein Gewinn von 1,6 Milliar-
den Euro realistisch sei.

Die Eigentiimer der Bank
stimmten gestern einem Kapital-
rahmen von 500 Millionen Euro
zu. Ob und wann dieser genutzt
wird, ist offen. Zum Ende des ers-
ten Quartals lag die harte Kernka-
pitalquote bei 10,1 Prozent. Kirsch
kiindigte gegeniiber den Anteils-
eignern an: ,,Wir stehen vor weite-
ren grofen regulatorischen Kapi-
talbelastungen in den nichsten
zwei Tahren.“ Reuters
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Morgan Stanley in Erkla rungsnot

Der Facebook-Bdrsengang wird fur die wichtigste der amerikanischen Emissionsbanken  zur Image-Krise.

>» Der Facebook-Aktienkurs
verlor bereits gut 16 Prozent.

> Institutionelle Anleger sto3en
Papiere iiberraschend schnell ab.

» Facebook-Aktiondre reichen
erste Klagen ein.

Astrid D6rner, Robert Landgraf
New York, Frankfurt

s hitte die grofle Show

werden sollen fiir Morgan

Stanleys Investmentban-

ker Michael Grimes. Nach

langer Flaute gab es end-
lich wieder einen Borsengang, der
die Euphorie zuriick an die Wall
Street bringen sollte: Facebook,
das weltgrofite soziale Netzwerk,
gab den ausgehungerten Anlegern
und Banken neue Fantasie. Fiir
Morgan Stanley war es die Chance,
sich als die fiihrende Bank fiir
Technologie-Bérsengédnge zu pro-
filieren. Gemeinsam mit Face-
books Finanzchef David Ebersman
zog Grimes die Fiden. So einen
Auftrag wollte er sich nicht aus der
Hand nehmen lassen.

Doch wenige Tage nach dem
grofiten Borsengang eines Techno-
logieunternehmens steht die Bank
vor einem Scherbenhaufen: Ges-
tern reichten Aktiondre in New
York Klage ein gegen die Bank, das
soziale Netzwerk, seinen Griinder
Mark Zuckerberg und weitere am
Borsengang Dbeteiligte Institute.
Bereits am Dienstagabend ist eine
Gruppe anderer Aktiondre in Kali-
fornien vor Gericht gezogen. Die
beiden miéchtigsten Finanzaufse-
her der USA haben angekiindigt,
sich die Vorgdnge genau anzuse-
hen, ebenso wie fithrende Politi-
ker in Washington. ,Der Ruf von
Morgan Stanley ist beschadigt,
und das wird eine ganze Weile so
bleiben®, sagt Jeff Sica, der US-Bor-
sengdnge seit Jahren beobachtet
und die Vermogensverwaltung Si-
ca Wealth Management gegriindet
hat. Doch der verpatzte Borsen-
gang konnte noch weitere Auswir-
kungen haben: Marktbeobachter

.

Facebook
Aktienkurs in US$

Ausgabepreis 18.5.2012
38 US$
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gehen davon aus, dass anderen
Unternehmen aus dem Silicon Val-
ley die Lust auf Borsenginge vor-
erst vergangen ist.

Die Aktiondre werfen dem Face-
book-Management und den zu-
stindigen Banken vor, bestimmte
Investoren bevorzugt behandelt

zu haben. So soll den Aktionédren
in den Tagen vor dem Handelsbe-
ginn ,.eine ernst zu nehmende und
deutliche Korrektur“ in den Um-
satzerwartungen der Analysten
verschwiegen worden sein, heif3t
es in der Klageschrift. Die Nach-
richtenagentur Reuters hatte am
Dienstag berichtet, dass die Ana-
lysten von Morgan Stanley, Gold-
man Sachs und JP Morgan Chase
wenige Tage vor dem Gang an die
Borse ihre Einschitzungen fiir den
Umsatz nach unten korrigiert hat-
ten. Die Analysten sollen von Face-
book-Managern zu diesem Schritt
angewiesen worden sein, berichte-
ten US-Medien gestern. Den Ban-
ken wird vorgeworfen, dass sie
diese Information nur bestimmten
Kunden mitgeteilt habe. Sie gelten
als die fiihrenden Institute rund
um den Borsengang, wobei Mor-

gan Stanley die wichtigste Rolle
spielte.

Sowohl Morgan Stanley als auch
Facebook wiesen die Vorwiirfe zu-
riick. Die Facebook-Aktie war am
Tag des Borsengangs nur knapp
liber den Ausgabepreis von 38 Dol-
lar gestiegen und in den Tagen da-
rauf stark eingebrochen. Trotz der
Warnungen hatte Morgan Stanley
kurz vor dem Borsengang die Zahl
der Aktien und die Preisspanne er-
hoht - was von Investoren heftig kri-
tisiert wird. Gestern erdffnete das
Papier zum ersten Mal in dieser Wo-
che im Plus. Die Aktie stieg um {iber
drei Prozent, kostete mit gut 32 Dol-
lar jedoch immer noch deutlich we-
niger als beim Borsenstart.

Kleinanleger schreiben Verluste

Finanzkreisen zufolge sollen vor
allem institutionelle Investoren

Zentrale der US-Bank
Morgan Stanley in New York:
Hat das Geldhaus bestimmte
Investoren beim Facebook-
Bdrsengang bevorzugt?

das  Facebook-Papier iiberra-
schend schnell wieder verkauft ha-
ben. Viele Kleinanleger stehen da-
gegen mit Verlusten da.

Kritiker fiirchten, dass die Unzu-
friedenheit vieler Aktionire zu ei-
ner neuen Vertrauenskrise an der
Wall Street fithren kénnte. Derzeit
stehen gleich mehrere Grofiban-
ken in der Kritik. Neben den Pan-
nen beim Facebook-Bérsengang
hat JP Morgan zudem mit iiberra-
schenden Milliardenverlusten aus
iiberdimensionalen  Handelsge-
schiften mit Kreditderivaten zu
kidmpfen. Die Politiker in Washing-
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Michael Grimes von Morgan Stan-
ley: Er hielt die Faden zusammen.

t& <

|
Facebook-Finanzchef David
Ebersman: Ohne ihn ging nichts.

ton sind bereits alarmiert.

Die Aktie von Morgan Stanley
schloss gestern trotzdem mit ei-
nem halben Prozent im Plus. Dem
Institut kénnte weiterer Arger dro-
hen: Die Ratingagentur Moody’s
iiberpriift gerade die Bewertung
von Morgan Stanley und weiteren
US-Banken. Moglich ist eine deutli-
che Herabstufung. Eine Entschei-
dung wird im Juni erwartet.

Der Druck auf die Facebook-Ak-
tie konnte bald weiter steigen:
Leerverkiufer zeigen grofies Inte-
resse an dem Papier und sind be-
reit, fiir ihre Wette auf fallende Ak-
tienkurse hohe Leihgebiihren zu
zahlen. Nach Angaben des Analy-
sehauses Data Explorers waren am
Dienstag iiber vier Prozent der Ak-
tien im Streubesitz geliehen, was
Experten als ungewohnlich hoch
bewerten.

Rettungsfonds stellt 18 Milliarden Euro fiir gri echische Banken bereit

Die vier groéBten
Geldhauser des Landes
haben das Vertrauen
ihrer Kunden verloren.
Eine Kapitalspritze soll

es wieder herstellen.

Gerd Hohler
Athen

tempause fiir Griechenlands
z s krisengeschiittelte Kreditin-
stitute: Die vier grofiten Ban-
ken des Landes werden vorldufig
mit 18 Milliarden Euro rekapitali-
siert. Die Geldspritzen sollen zu-
gleich die akuten Liquidititspro-
bleme der Institute mildern.
Bei den Mitteln handelt es sich
um Anleihen des Euro-Rettungs-
fonds EFSF. Die Papiere werden

bis spitestens Freitag von der Hel-
lenic Financial Stability Facility
(HFSF) an die Banken verteilt. Die
National Bank of Greece (NBG), das
grofite Kreditinstitut des Landes,
erhilt Papiere im Wert von 6,9 Mil-
liarden Euro. Auf
die Euro-Bank
EFG entfallen 4,2
Milliarden, auf die
Alpha Bank 1,9
Milliarden  und
auf die Piraeus
Bank fiinf Milliar-
den Euro.

Mit den Papie-
ren konnen die
Institute einen Teil der Verluste
ausgleichen, die sie durch ihre ho-
hen Bestinde an griechischen
Staatsanleihen erlitten hatten. Die

/5 Mra.

Euro an Einlagen haben  die
die griechischen Banken
seit 2009 verloren.

Quelle: Branchenangaben

vier grofiten griechischen Banken
meldeten fiir das Jahr 2011 Verlus-
te nach Steuern von 27,9 Milliar-
den Euro. Davon gingen rund 23
Milliarden auf das Konto des im
Miérz vollzogenen, aber bereits in
den Bilanzen des
Jahres 2011 be-
riicksichtigten

Schuldenschnitts.
Der Hair-Cut hat
Kapitalbasis
der meisten grie-
chischen Banken
weitgehend  ver-
nichtet. Die jetzt
zugewiesenen 18
Milliarden sind allerdings nur eine
Uberbriickung. Endgiiltig soll iiber
die Modalititen der Rekapitalisie-
rung erst die nichste griechische

Regierung entscheiden, die aus
den Wahlen vom 17. Juni hervor-
geht. Die bis Mitte Mai amtierende
Ubergangsregierung des parteilo-
sen Premiers und fritheren EZB-Vi-
zeprasidenten Lucas Papademos
hatte in dieser Frage keine Eini-
gung erzielen konnen.

Fiir die Rekapitalisierung der
Banken sind im zweiten Griechen-
land-Rettungspaket der EU und
des Internationalen Waihrungs-
fonds (IWF) 50 Milliarden Euro
vorgesehen. Um einer Verstaatli-
chung durch die Hintertiir zu ent-
gehen, mochten die Banken nur so
viele offentliche Gelder anneh-
men, wie sie unbedingt benotigen.
Zu dieser Strategie gehort auch,
ihre Kapitalausstattung mit dem
Verkauf von Auslandst6chtern und
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Immobilien sowie durch Kosten-
senkungsprogramme zu stirken.

Mit den jetzt gewidhrten Uber-
gangshilfen soll die Kernkapital-
quote (Tier 1) der vier Institute
iiber die Schwelle von acht Pro-
zent angehoben werden. Damit
wiirden sich die Banken wieder
fiir Liquidititszuteilungen der Eu-
ropdischen Zentralbank (EZB)
qualifizieren. Aktuell sind die In-
stitute bei der Liquiditdtsbeschaf-
fung fast ausschliefflich auf Not-
kredite (ELA) der griechischen
Zentralbank angewiesen.

Die jetzt zugeteilten EFSF-Bonds
werden von den Ratingagenturen
mit ,,AAA“ bewertet. Die Banken
konnen sich mit diesen Sicherhei-
ten von der EZB Liquiditit in nahe-
zu voller Hohe des Nennwerts der

Papiere ausleihen. In der Branche
hofft man, dass mit den Kapital-
spritzen auch das Vertrauen der
Bankkunden zuriickkehrt und der
Einlagenschwund der vergange-
nen Wochen gestoppt wird. Wegen
der Ungewissheit nach der Wahl
vom 6. Mai, die zu einem Patt im
Parlament fiihrte und Neuwahlen
nétig machte, hatten viele Grie-
chen ihre Konten gepliindert.

Allein am Montag nach der
Wahl, bei der die linksradikalen
Gegner des Spar- und Reformkur-
ses starke Zugewinne erzielten,
sollen die Bankeinlagen um rund
800 Millionen Euro geschrumpft
sein. Seit Ende des Jahres 2009 ha-
ben die griechischen Banken Ein-
lagen von rund 75 Milliarden Euro
verloren.
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Vorsichtig

Die Chefs des Verbands der
Auslandsbanken Uber die
Lage der Geldhauser. Seite 34

BayernLB klagt in New York
gegen die Bank of America

Die US-Bank soll falsche Angaben beim Verkauf von Papieren gemacht haben.

Thomas Bauer
Frankfurt

ie BayernLB zieht gegen eine
D weitere Groffbank in den

USA vor Gericht: Wegen Ver-
lusten mit verbrieften Hiuserkre-
diten hat sie nun auch eine Klage
gegen die Bank of America einrei-
chen lassen. Dies bestitigte ein
Sprecher von Deutschlands zweit-
groflter Landesbank gestern ge-
geniiber dem Handelsblatt. Die
Klage ist seit gestern beim New
York State Supreme Court anhin-
gig und einsehbar.

Laut Klageschrift wirft die Bay-
ernLB der Bank of America vor,
beim Kauf von Immobilienpapie-
ren in den Jahren 2005 und 2007
betrogen worden zu sein. Es seien
falsche Angaben zur Qualitit des
Portfolios gemacht worden. Das
Nominalvolumen der iibernom-
menen Papiere betrigt mehrere
Hundert Millionen Dollar.

Die Landesbank hat bereits vier
Klagen in den USA eingereicht

Die Schadenshohe werde aber erst
bei der Filligkeit der Papiere
messbar, heifdt es. Die BayernLB
hat bereits mehrere dhnliche Kla-
gen in den USA eingereicht, so im
November gegen JP Morgan, im Ja-
nuar gegen Morgan Stanley und
im April gegen die Deutsche Bank.

Auch dort lautet die Begriin-
dung, dass Ramschkredite wis-
sentlich als solides Investment ver-

kauft worden seien. Andere Insti-
tute, darunter die maéchtige US-
Pensionskasse TIAA klagen derzeit
ebenfalls in den USA auf Schadens-
ersatz oder Riickabwicklung der
Geschiifte aus der Subprime-Ara.

Die Deutsche Bank schaffte sich
vergangene Woche eine dhnliche
Klage mit einem teuren Vergleich
vom Hals. Fiir 202 Millionen Dol-
lar verzichtete Preet Bharara,
Staatsanwalt fiir Siidmanhattan,
auf ein weiteres Vorgehen gegen
das Institut. Laut Beobachtern hit-
te die Klage zu ei-
ner Milliarden-
strafe fithren kon-
nen.

Unter dem frii-
heren Investment-
Chef und heutigen
Co-Vorstandsvor-
sitzenden Anshu
Jain hatte die
Deutsche Bank
vor der Finanzkri-
se versucht, am Immobilienboom
in den USA durch den Handel mit
Hypotheken zu partizipieren. Das
gesamte Engagement der Bank im
Markt fiir strukturierte Produkte
auf Wohnungsbaukredite belief
sich von 2005 bis 2008 auf 84 Mil-
liarden Dollar.

Wegen der in den USA drohen-
den Verjidhrung werden nun im-
mer mehr Klagen eingereicht.
Analysten schitzen, dass allein die
Bank of America mit Schadenser-
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Euro ist der Betrag, um
den die Bilanzsumme der
BayernLB seit der Krise
geschrumpft ist.

Quelle: BayernL.B

satzforderungen von bis zu 32 Mil-
liarden Dollar konfrontiert ist. Auf
der Kldgerseite finden sich private
Investoren, auslindische Banken
wie die BayernLB, aber auch die
die beiden grofien staatlichen
Haus- und Ausbildungskreditgeber
Fannie Mae und Freddie Mac, die
allein schon gegen 17 US-Grof3ban-
ken klagen.

Auch bei der BayernLB erwar-
ten Beobachter, dass die jetzt ein-
gereichte Klage noch nicht die
letzte ihrer Art gewesen sein wird.
Die Bank selbst
wollte hierzu
nichts sagen. Ris-
kante US-Wertpa-
piere hatten der
BayernLB in der
Finanzkrise Ver-
luste in Milliar-
denhohe be-
schert. Das Geld-
haus {iiberlebte
nur dank staatli-
cher Hilfen und musste vom Frei-
staat Bayern fast ganz iibernom-
men werden. Die BayernLB ver-
sucht seitdem, Risiken abzubauen
und sich gesundzuschrumpfen.
Die Bilanzsumme ist seit 2008 von
420 auf 304 Milliarden Euro ge-
sunken. Das Institut leidet den-
noch bis heute unter unzureichen-
den Ertrédgen. So ist der Vorsteuer-
gewinn in den ersten drei Mona-
ten von 149 auf 54 Millionen Euro
eingebrochen.

Die unendliche Rettung

der spanischen Bankia

Das Geldhaus braucht rund zehn Milliarden Euro Staatshilfen.

Anne Griittner
Madrid

ie unlingst verstaatlichte
D Groffbank Bankia kommt

Spanien teuer zu stehen.
Hochrangige spanische Banken-
kreise gehen davon aus, dass
Bankia und ihr Mutterhaus Banco
Financiero y de Ahorros (BFA)
rund zehn Milliarden an Staatshil-
fen bendtigen werden - zusétzlich
zu den 4,5 Milliarden Euro, die der
staatliche = Bankenrettungsfonds
FROB bereits in die marode Grof3-
bank gesteckt hat.

Der neue Chef von Bankia-BFA,
José Ignacio Goirigolzarri, werde
in Kiirze einen Sanierungsplan
vorlegen, erkldarte Wirtschaftsmi-
nister Luis de Guindos gestern vor
dem Wirtschaftsausschuss des
Parlaments. Der Staat werde den
notigen Kapitalbedarf decken, da-
mit Bankia die neuen gesetzli-
chen Auflagen fiir Riickstellungen
erfiillt sowie auch alle anderen Ri-
siken in seinem Portfolio abde-
cken kann. Auf eine genaue Ziffer
wollte sich De Guindos entgegen
allen Erwartungen nicht festle-
gen.

Die Rekabitalisierung von BFA

soll durch eine Ka-
pitalaufstockung

geschehen, die der
Staat iiber den Ret-
tungsfonds FROB
zeichnen wird, sag-
te der Minister. Da-
mit miissen sich die
Aktionire von
Bankia auf eine wei-

tere Verwdsserung Neuer Bankia-Chef Jose
Ignacio Goirigolzarri

ihres Aktienwerts
einstellen sowie da-
rauf, dass sich die staatliche Betei-
ligung an Bankia von derzeit rund
45 Prozent deutlich erh6hen wird.

Minister betrachtet Bankia als
einen Einzelfall

BFA war vor zwei Jahren aus der
Fusion von sieben Sparkassen her-
vorgegangen und hatte kurz da-
rauf sein gesamtes Finanzgeschift
in die neu gegriindete Tochter
Bankia ausgelagert. Bankia ist das
viertgrofite Finanzinstitut Spa-
niens und brachte erst letztes Jahr
einen Minderheitsanteil an die
Borse. Anfang Mai iibernahm der
Staat die Kontrolle bei BFA und
Bankia, nachdem nicht zuletzt der
IWF darauf hingewiesen hatte.

dass diese system-
relevante  Gruppe
ein hohes Kapital-
defizit habe.

Der Minister be-
tonte, dass es sich
bei BFA-Bankia um
einen Einzelfall
handele, ,es wire
unklug, von der Si-
tuation dieses Insti-
tuts Schliisse auf
den Rest des spani-
schen Finanzsystems zu ziehen.“
De Guindos berief sich auf den
jiingsten Finanzstabilitdtsbericht
des IWF, der ihm bereits vorliegt
und der Ende Juni veroffentlicht
wird. Demnach kénnten 70 Pro-
zent des spanischen Bankensys-
tems einem Stressszenario stand-
halten, so De Guindos. Von den
restlichen 30 Prozent mache die
nun verstaatlichte Bankia allein
zehn Prozent aus. Auch die iibri-
gen Schwachstellen des Systems,
»eine limitierte Zahl an Finanzin-
stituten®, stiinden entweder be-
reits unter Kontrolle des Rettungs-
fonds FROB oder seien kurz davor,
sich mit stirkeren Instituten zu fu-
sionieren.
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