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NACHRICHTEN

NASD plant weitere Anklagen
Die drohende Zivilklage gegen Frank
Quattrone, den fritheren Star-Invest-
mentbanker der CSFB, diirfte nicht die
letzte sein. Die National Association of
Securities Dealers (NASD) plane weitere
Verfahren, heiBt es im Umfeld des US-
Héandlerverbandes, der auch als Bran-
chenaufsicht fungiert. Quattrone war im
Dezember von der NASD informiert
worden, sie bereite ein Verfahren gegen
ihn vor. Vorgeworfen wird ihm unter
anderem, er habe bei Bérsengangen
potenzielle Kunden bei der Zuteilung
bevorzugt beriicksichtigt. AuRerdem
habe er seine Aufsichtspflicht verletzt,
indem er sowohl Analysten als auch
Investmentbankern vorstand. Quattrone
betont, er habe bei seiner Arbeit stets
die Standesregeln beriicksichtigt.

Miiller halt Fusion fiir zu riskant

Commerzbank-Vorstandschef Klaus-
Peter Miiller hat erneut bekréaftigt, dass
ein Zusammenschluss mit der Hypo-
Vereinsbank derzeit nicht bevorsteht.
,Eine Fusion zum jetzigen Zeitpunkt
ware zu riskant und wiirde beide Hauser
iiberfordern”, sagte Miiller der Tageszei-
tung ,Die Welt” (Montagausgabe). Die
Bank bereite sich aber auf eine zuneh-
mende Konsolidierung in der deutschen
Bankenlandschaft vor. Reuters

FT

Fréere will Vivendi-Fonds

Der belgische Investor Albert Frere und
weitere Investoren in den Private-Equi-
ty-Fonds Viventures II des Medienunter-
nehmens Vivendi Universal (VU) versu-
chen, die Kontrolle bei dem Beteiligungs-
fonds zu tibernehmen. Das erfuhr die
Zeitung Les Echos. Frere habe vergange-
ne Woche ein Gebot abgegeben, er
mochte das Portfolio selbst managen.
Viventures 11, 2000 in der Hochphase
der Technologieblase gestartet, war im
Sommer wegen der Probleme von VU
geschlossen worden. Weder Frére noch
VU kommentierten den Bericht. FT
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parkassen und Genossen-

schaftsbanken geraten in Ver-

zug mit der Einrichtung zentra-
ler Rating-Systeme zur Bonitédtsbeur-
teilung ihrer Kreditkunden. Zwar
lauft die Implementierung bei bei-
den Bankengruppen auf Hochtou-
ren. Doch der Prozess ist extrem auf-
windig und droht, die kleinen Mit-
gliedsinstitute zu tiberfordern.

Die Beurteilung der Kreditwiirdig-
keit gewinnt spatestens 2006 mit der
Einfithrung von Basel II an Bedeu-
tung. Die Kapitalunterlegung von
Krediten erfolgt dann nicht ldnger
pauschal, sondern abhéngig von der
Bonitdt des Schuldners. Standardlo-
sungen werden weiter zulédssig blei-
ben. Um aber im Wettbewerb um
gute Kreditnehmer nicht zuriickzu-
fallen, haben Sparkassen und Genos-
senschaftsbanken beschlossen, im
Verbund das so genannte interne Ra-
ting einzufiihren. Dafiir muss ein ei-
genes Erfahren entwickelt werden,
das die Aufsicht abnehmen muss.

Etwas Geduld solle man {iben mit
manchen Bankengruppen, empfahl
der Vorstandsvorsitzende der Kredit-
anstalt fiir Wiederaufbau (Kfw),
Hans Reich, vor einigen Tagen. Er be-
zog sich auf die schleppende Teil-
nahme am Job-Floater, dem von der
Bundesregierung  angeschobenen
Projekt , Kapital fiir Arbeit“. Das zins-
verbilligte Darlehen zur Schaffung

Eigenkapital

Kapitalriicklage
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Kunden-Rating stellt Banken vor Probleme

Genossenschaftsinstitute und Sparkassen geraten in Zeitnot bei Einfiihrung von Systemen zur Bonitditsbewertung

der Bonitédtsbeurtei-
lung, die Bemes-
sungsgrundlage  fiir
den Zins ist. Nach Er-
fahrung der KW
klappt die Ermittlung
der Kreditwiirdigkeit

nach einheitlichen
Grundsitzen aber
noch nicht.

Die Rating-Kompe-
tenz im deutschen
Bankensystem sei
sehr unterschiedlich
ausgepragt, unter-
streicht ein Sprecher.

Nach Angaben des
Sparkassen-Dachver-
bandes DSGV verfii-
gen inzwischen bei-
nahe die Hiélfte der
537 Sparkassen iiber
ein funktionierendes
System. Bis Ende des
Jahres soll das Verfah-
ren bei 500 Instituten
im Einsatz sein.

Bei den Genossenschaftsbanken
variiert der Grad der Implementie-
rung nach Angaben des Zentralver-
bandes BVR von Region zu Region.
So verwende ein Grofteil der Mit-
gliedsbanken aus dem bayerischen
Raum bereits das BVR-Rating. Seit
Jahresbeginn stiefen immer mehr
Héuser aus der Mitte und dem Nor-
den Deutschlands dazu.

Fiir die Bankenverbédnde, die die
Standards entwickeln, ist das interne

Schuldzuweisungen

These Mit dem Hinweis, die
Qualitat interner Ratings
klaffe bei den Sparkassen
weit auseinander, zog KfW-
Chef Hans Reich vergangene
Woche den Zorn der Ver-
bandsvertreter auf sich. Reich
begriindete die Verzégerun-
gen beim Job-Floater mit der
schlechten Rating-Qualitat.

Antithese Schuld seien kei-
neswegs die Ratings, konterte
der deutsche Sparkassen-
und Giroverband (DSGV).
Vielmehr werde die Halfte
der Antréage von der KfW ein-
fach abgewiesen. Ein Drittel
der Mittelstandler bleibe da-
mit vom Programm ,Kapital
fiir Arbeit” ausgeschlossen.
Die KfW weist die Beschuldi-
gung als Unsinn zurtick.

tigeobjekt zugleich. In
den dezentral organi-
sierten Bankengrup-
pen entsteht fiir Ent-
wicklung und Imple-
mentierung ein enor-
mer Aufwand. So
miissen die Sparkas-
sen mittelfristig bis zu
70 000 Mitarbeiter auf
das neue Verfahren
schulen, sagt Markus
Krall. Erist Partner der
Unternehmensbera-
tung Oliver Wyman,
die den Sparkassen-
verband DSGV bei der
Einfithrung berét.

Die Verbandsver-
antwortlichen  riih-
men schon ihre Leis-
tungen: Das Rating-
Verfahren des DSGV
werde MalRstébe set-
zen, versprach Hela-
ba-Rating-Experte
Martin Rohmann
kiirzlich in einem Fachaufsatz. Der
Verband habe Finanzdaten fiir
300000 Unternehmen gesammelt.
Der Datenpool fiir Jahresabschliisse
der Bundesbank decke nur 40 000
Firmen ab.

Je mehr Daten, desto treffsicherer
die Einteilung in Bonitétskategorien.
Deshalb ist die zentrale Erstel-
lung so wichtig: Erst der
gemeinsame Daten-
pool erlaube es

Bilanzgewinn

-
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Regionalbanken, aussagekriftige Ka-
tegorien zu bilden. Auf 18 Risikokate-
gorien konne jetzt zuriickgegriffen
werden, preist ein Sprecher der Miin-
chener Sparkasse das neue System.

Hier liege ein Problem, sagen Ex-
perten wie Unternehmensberater
Egbert Schark. Je feiner die Katego-
rienbildung, umso teurer und un-
handlicher werde die Anwendung.
Ist das Modell zu grob geschnitzt, fie-
len regionale Besonderheiten he-
raus. Dann sei es fiir die Mehrheit der
mehr als 1500 Volksbanken sowie die
kommunal aufgestellten Sparkassen
eigentlich nutzlos, sagt Schark.

Gertrud Lieblein vom IT-Dienst-
leister CSC Ploenzke weist auf ein
anderes Hindernis der Verbandslo-
sungen hin: Die Ratings wiirden bei
Pilotinstituten getestet. Sie nehmen
entscheidenden Einfluss auf das Ver-
fahren. Beispiel Sparkassen: Zum
Entwicklungs-Kernteam habe nur
eine Hand voll Sparkassen gezihlt,
darunter Hamburg, Kéln und Dres-
den, bestitigt Michael Pecher von
der Kreissparkasse Koln.

Wiéhrend groe Hiuser Mitarbei-
ter fiir solche Sonderaufgaben ab-
stellen konnen, fallen die Bediirf-
nisse der Kleinen leicht unter den
Tisch. Auch Pecher rdumt ein, dass
auf kleine Hauser hohe Kosten und
Zusatzarbeit zukommen.
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Charles Schwab
zieht sich aus
VYorstand zurtick

Griinder des Direktbrokers nennt
Corporate Governance als Grund

Von Claudia Wanner, Frankfurt

harles Schwab zieht sich in den

Aufsichtsrat des von ihm gegriin-
deten Direktbrokers zuriick. Wie das
gleichnamige Institut am Freitag in
San Francisco mitteilte, {ibernimmt
der langjdhrige Co-Vorstandschef
David Pottruck die alleinige Unter-
nehmensleitung. Der 65 Jahre alte
Schwab will aber auch weiter eine ak-
tive Rolle im Unternehmen spielen,
lief§ er in einer Mitteilung wissen. Die
neue Struktur soll ab dem 9. Mai,
dem Tag der Aktiondrsversammlung
von Charles Schwab, gelten.

Zur Begriindung verwies Schwab
auf die wachsenden Forderungen
nach einer Trennung von Unterneh-
mensfilhrung und Aufsichtsgremi-
um. Bislang war er Vorstandschef
und Chairman in Personalunion ge-
wesen. ,Viele Experten, von der Auf-
sicht tiber den Kongress bis zu unab-
héngigen Ausschiissen, haben darauf
hingewiesen, dass es heute wichtig
ist, die Rollen des CEO und des Chair-
man zu trennen. Ich méchte das ver-
kérpern und das Modell eines aktiven
Chairman werden®, sagte Schwab. Er
hatte in der Vergangenheit immer
wieder auf die Interessenkonflikte
der grolBen US-Banken hingewiesen,
die Brokerage und Investmenban-
king unter einem Dach fiihren — und
den eigenen Discount-Broker als
Ausnahme dargestellt.

Schwab hat das Institut 1971 in
San Francisco gegriindet. 1983
verkaufte er an die Bank of Ame-
rica, erwarb den Broker aber

L vier Jahre spater wieder zuriick.

i Ebenfalls 1987 ging Charles
\l Schwab an die Borse. Pottruck
' ist sei 1984 bei Schwab, seit
1998 als Co-Vorstandschef.
Wihrend des Booms am
Aktienmarkt liefen Schwabs
Geschifte glanzend. Doch die
vergangenen drei Jahre, in de-
nen die Baisse den Anlegern die
Lust an der Borse vermiest hat,
haben ihre Spuren hinterlassen.
Im abgelaufenen Geschiftsjahr
schrumpfte das verwaltete Vermogen
um zehn Prozent auf 765 Mrd. $. Der
Gewinn blieb mit 109 Mio. $ um fast
die Hélfte hinter dem Vorjahr zurtick.
Wegen des schwierigen Marktum-
felds hat Schwab am Freitag auch
sein britisches Brokergeschift an
Barclays verkauft. Ein Preis wurde
nicht genannt. Betroffen ist nur der
Handel in britischen Pfund, das US-
Geschift wird weitergefiihrt.
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FINANZKOMMUNIKATION

DEXIA CREDIT LOCAL DE FRANCE
US$ 100,000,000 Callable Step-Down Notes due 2011 - Series 193
ISIN Code: XS0094357273

Notice is hereby given of the redemption prior to maturity of the US$ 100,000,000
Callable Step-Down Notes due 22 February 2011 (the “Notes") issued by Dexia
Credit Local de France (the “Issuer”). The aggregate nominal value of the Notes
being redeemed by the Issuer is US$ 100,000,000 for a consideration equal to
the par value of the Notes together with the interest payable on 22 February 2003.
The aggregate nominal amount of Notes outstanding after the redemption refer-
red to shall be nil. Redemption shall take place on 24 February 2003. It is hereby
confirmed that the Notes shall be cancelled upon redemption.

WKN 571 050

Hamburg, im Januar 2003

EMPRISE Management Consulting AG, Hamburg

Mitteilung nach den §§ 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpHG

Frau Vera Mannheim, Deutschland, hat nach § 21 Abs. | WpHG mitgeteilt, dass sie am
15.04.2002 die Schwelle von 5% der Stimmrechte an unserem Unternehmen iiberschritten hat
und ihr Stimmrechtsanteil insgesamt 12,9% betrdgt. Davon sind ihr 9,2% der Stimmrechte
nach §22 Abs.1 Satz 1 Nr.2 WpHG zuzurechnen.

EMPRISE}{ svo
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Der Vorstand

Telefonica SA

Discount-Zertifikate auf Aktien der

Aufgrund einer Kapitalberichtigung verandern sich mit Wirkung vom
28.01.2003 der Hochstbetrag und das Bezugsverhaltnis wie folgt:

v/WestLB

WKN Hochstbetrag in Euro Bezugsverhaltnis

alt neu alt neu

654 141 16,00 15,69 1:1 0,98039:1
Disseldorf, im Januar 2003

WestLB AG
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Managerhaftptlic|

t wird restriktiver

Versicherer leiden unter Anspriichen von Unternehmen gegen eigene Fiihrungskrifte

Von Judith Csaba und
Herbert Fromme, Hamburg

nternehmen miissen mit deut-

lich hoheren Preisen und ver-
schirften Bedingungen in der Mana-
gerhaftpflicht rechnen, die sie fiir lei-
tende Mitarbeiter und Aufsichtsrite
abschlieflen. ,Der Markt hat sich in
den letzten Monaten vollstdndig ge-
dreht”, sagte Joachim Albers, Spezia-
list fiir die so genannte Directors and
Officers Insurance (D&O) bei der Al-
lianz Global Risks.

In Einzelféllen ist tiberhaupt keine
Deckung zu bekommen. Armin Bei-
er-Thomas von der Maklerfirma Ge-
briider Krose sucht bisher vergeblich
nach einer umfassenden D&O-Police
fiir einen US-Manager. Er tritt seinen
Vorstandsposten in Deutschland
nicht an, wenn niemand ihn versi-
chert. ,Ich appelliere an die Versiche-
rer, Preise fiir solche Deckungen zu
nennen und Ausschliisse zu vermei-
den®, sagte Beier-Thomas.

wird, bevor sie zahlen. Andere ver-
langen, dass sich das Unternehmen
von dem betreffenden Manager
trennt. Eine dritte Methode ist die
Verpflichtung fiir den Betroffenen,
einen Teil des Schadens aus eigener
Tasche zu erstatten.
Horst Thlas vom Versi-
cherer Chubb, nach der
AIG und vor der Allianz

~Der Markt hat

gangenen Jahren haben deutsche Ge-
sellschaften das scheinbar lukrative
Geschift entdeckt. Vor fiinf Jahren be-
trugen die Prdmien marktweit 20 Mio.
€, fiir das laufende Jahr schétzt Albers
sie auf 250 Mio. €. Angesichts der ver-
sicherten Risiken sei das
noch wenig: ,Ein Grof3-
schaden kdnnte den gan-
zen Markt unter Wasser

die Nummer zwei im sich in den setzen®, befiirchtet er.

deutschen Markt, willso  letzten Monaten Beim Eintritt in das
genannte Innenanspri- voIIstéindig ungewohnte D&O-Ge-
che grundsitzlich aus- u schéft waren viele Versi-
schliefen. Nur unter be- gedreht cherer im deutschen

stimmten, genau festge-
legten Bedingungen
sollten sie mit abgedeckt
werden. ,Sonst {ibernimmt die D&O-
Versicherung das unternehmerische
Risiko. Das kann sie aber nicht leis-
ten”, sagte Ihlas.

Bis zur Liberalisierung 1994 zeich-
neten nur US-Versicherer dieses Ge-
schift in Deutschland. In den ver-

Joachim Albers, Allianz

Markt grofziigiger als
ihre Kollegen in den USA

oder GroRbritannien.
Sie deckten die Innenanspriiche
fastimmer mit ab. Erst die Pleite des
US-Energiehdndlers Enron machte
ihnen klar, welche Risiken sie damit
iibernehmen. ,Enron spielt fiir die
D&O Versicherung die Rolle, die der
11. September fiir die Sachversiche-
rung spielt“, sagte Albers. Die

Vor allem die Schadener-
satzanspriiche von Unterneh-
men gegen ihre eigenen Ma-
nager, die Innenanspriiche,
machen den Versicherern Sor-
gen. Hier ist die Gefahr des
Missbrauchs besonders grof.
»,Die Nutzung von D&O-Poli-
cen zum Zweck der Unterneh-
menssanierung bringt den ge-
samten Markt in Bedrangnis®,
sagte Albers.

Die Gesellschaften gehen
unterschiedlich mit der Be-
drohung um: Manche beste-
hen jetzt darauf, dass ein sol-
cher Fall vor Gericht gebracht

Enron-Pleite zog 56 D&O-
Klagen nach sich. In Deutsch-

land fiihrte der Holzmann-
Konkurs zu einem Grof$scha-
den, allein die Abwehrkosten
betrugen 11 Mio. €.

Die Versicherer wurden in
den letzten Jahren nicht nur
von den Schadenho6hen tiber-
rascht, sondern auch von der
Frequenz. Einerseits verwei-
sen sie auf Wirtschaftsflaute
und Firmenpleiten. Anderer-
seits habe sich aber auch die

AP/David J. Phillip

Enron-Mitarbeiter verpackt Firmenschild. Die Pleite
des US-Energiehandlers beunruhigt die Assekuranz

Anspruchsmentalitit von
Unternehmen an ihre Mana-
ger verdndert, sagte Albers.
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