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Spekulationen umCapitalia
Der Eintritt zweier Investoren hat
Gerüchte über eine bevorste-
hende Übernahme von Capitalia
angeheizt.SEITE 24

Die Rückkehr des Parketts
Für kurze Zeit wird es amFrankfur-
ter Börsenparkett sein wie früher,
wenn der renovierte Handelssaal
eröffnet wird.SEITE 26

Die erste von 17 unter Kartellverdacht stehenden
Industrieversicherungen, dieWürttembergische
Versicherung, hat ihrenWiderstand gegen die
Entscheidung des Bundeskartellamtes wegen
wettbewerbswidriger Absprachen aufgegeben.
Günther Schlicht (Foto) vomDeutschen Versi-
cherungs-Schutzverband fühlt sich deshalb be-
stätigt, dass die Versicherer bei den Konditionen
unerlaubt gekungelt hätten.SEITE 23

FRANKM. DROST | BERLIN
C. POTTHOFF | FRANKFURT

DieDeutsche Bank tut sich imGe-
schäftmit demMittelstand schwer.
Bei einer Umfrage der Arbeitsge-
meinschaft Selbständiger Unter-
nehmer (ASU) über die „Mittel-
standsfinanzierung durch Banken“
landete der Branchenprimus auf
dem letztenPlatz.Auch dieLandes-
banken erhielten schlechte Noten.
Dagegen haben sich Commerz-
bank und Dresdner Bank gegen-
über früheren Befragungen deut-
lich verbessert. Wenig verändert
hat sich bei Sparkassen undGenos-
senschaften, die traditionell das
Mittelstandsgeschäft beherrschen.
Bei der Umfrage, die dem Han-

delsblatt exklusiv vorliegt, wurden
unter anderem die Qualität der Be-
rater, die Transparenz etwa bei Ra-
tingverfahren sowie die Konditio-
nen benotet. Beteiligt haben sich
350 der 3 500 ASU-Mitglieder. Die
Firmenweisen einenUmsatz ab ei-
nerMill. Euro auf und beschäftigen
mindestens zehnMitarbeiter.

Insgesamt hat sich die Einschät-
zung der Banken durch die Unter-
nehmen laut der Studie leicht ver-
bessert – die Durchschnittsnote
liegt jetzt bei 2,9, 2005 war sie 3,3.
Lange Zeit haben Mittelständler
lautstark über eine schlechte Be-
handlung durch die Kreditwirt-
schaft geklagt. Insbesondere klei-
nere Unternehmen hatten Schwie-
rigkeiten, überhaupt Kredite zu er-
halten. Laut der ASU-Umfrage
hellt sich das Bild etwas auf: 37 Pro-
zent der Befragten sagten, dass sie
besserenoder sogar deutlich besse-
ren Zugang zu Krediten hätten.
Dies spricht dafür, dass die An-

kündigungder Branche, dasMittel-
standsgeschäft wieder zu forcie-
ren, nicht nur leere Worte waren.
Verlorenen Boden gutmachenwol-
lenvor allemdieprivatenGroßban-
ken, die bis vor kurzem durch eine
besonders restriktive Kreditpolitik
aufgefallen waren und Marktan-
teile vor allem an die öffentlich-
rechtlichen Konkurrenten verlo-
ren hatten. Bei derDeutschenBank
beispielsweise soll Deutschland-
chef Jürgen Fitschen das Firmenge-
schäft im Inlandwieder ankurbeln.
Und die Commerzbank ernannte
sich werbewirksam zu einer „Mit-
telstandsbank“ .
Diese Botschaften kommen of-

fenbar an. Alle vier privaten Groß-
banken –Deutsche,Dresdner, Com-
merzbankundHVB –erhielten bes-
sereNotenals imVorjahr.DieCom-
merzbank rangiert mittlerweile so-
gar auf dem zweiten Platz aller In-

stitutsgruppen. Lediglich die klei-
nerenPrivatbankenvomSchlage ei-
ner Metzler oder Lampe wurden
noch besser eingestuft. Commerz-
bank-Vorstand Martin Blessing
führte das guteAbschneidengegen-
über demHandelsblatt auf maßge-
schneiderte Produkte, schnelle
Kreditentscheidungen und eine
enge Verzahnung des Firmenge-
schäfts mit dem Investment-Ban-
king zurück. Die von der ASU be-
fragten Unternehmen attestieren
der zweitgrößten deutschen Bank
darüber hinaus auch wettbewerbs-
fähige Konditionen.
Dagegen ist die Deutsche Bank

trotz bessererNoten als in denVor-
jahren weiter das Schlusslicht.
Dem Institut fehle es offenbar noch
an einer „erkennbaren mittel-
standsorientierten Strategie“,
schreibt die ASU. Allerdings weist
der Verband darauf hin, dass die

Bank bei größeren und internatio-
nal tätigen Unternehmen deutlich
besser abschneidet – und hier sieht
sie ihre größte Stärke. Ein Spre-
cher der Bank sagte, dass Institut
selber verzeichne einehoheZufrie-
denheit der eigenen Kunden.
Während die Großbanken in

derKundengunst aufholen, stagnie-
ren Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken. Die schlechte Note
der Landesbanken, die erstmals in
die Umfrage aufgenommen wur-
den, könnte darauf zurückzufüh-
ren sein, dass sie ähnlich wie die
Deutsche Bank vor allem größere
Firmen anvisierenunddenSparkas-
sen die kleineren Mittelständler
überlassen.

FINANZMÄRKTE

Die Aktienbörsen startetenmit Kurs-
verlusten in die neueWoche. Gegen
den allgemein schwächeren Trend
stellten sich Aktien vonUnterneh-
menmit Sondersituationenwie Über-
nahmen und Fusionen sowie guten
Ertragsdatenwie Karstadt-Quelle, In-
fineon und Vodafone. | SEITE 52
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Schlusslicht Deutsche Bank
Bei einer Umfrage
unter Mittelständlern
landet der
Branchenprimus auf
dem letzten Platz

Handelsblatt | *Notenskala 1 bis 6, **nur 2006 abgefragt; Quelle: ASU

Schulnoten für Banken
Gesamtranking imJahresvergleich*
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Württembergische beugt sich demKartellamt

Altersvorsorge
Was kleinen Firmen
Probleme macht SEITE 25

Geldanlage
Warum die Post-Aktie
attraktiv ist SEITE 31
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Filiale der Deutschen Bank in Frankfurt: Das Institut habe keine Strategie für denMittelstand, sagen Kritiker.

Restriktive Kreditpolitik
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RITA LANSCH | DÜSSELDORF

Im Mittelstand bietet nur etwa die
Hälfte derUnternehmen ihrenMit-
arbeitern eine betriebliche Alters-
versorgung (bAv) an. IhrMittel der
Wahl ist zumehr als 70 Prozent die
Direktversicherung, also die Le-
bensversicherung, die derArbeitge-
ber für seinen Mitarbeiter ab-
schließt. Das ist das Ergebnis einer
Umfrage bei rund 500 Unterneh-
men mit fünf bis 100 Mitarbeitern,
die das Marktforschungsinstitut
Psychonomics im Auftrag der Alli-
anz Lebensversicherung durchge-
führt hat. Großunternehmen bie-
ten ihren Mitarbeitern nach Aus-
sage der Allianz dagegen zu rund
98 Prozent eine Altersvorsorge an.
Die Umfrage, die dem Handels-

blatt vorliegt, belegt ferner, dass
der Beratungsbedarf im Bereich

bAv enorm ist. „82 Prozent der Un-
ternehmenwünschennähereErläu-
terungen zu steuerlichen Auswir-
kungen“, schreibt Psychonomics.
Sebastian Uckermann, gerichtlich
zugelassener Rentenberater für die
bAvundGeschäftsführer derKens-
ton Pension GmbH, kritisiert aber,
dieVersicherer seienmehr amVer-
kauf als anderAufklärungderKun-
den interessiert.

Die Qualität der Beratung ist je-
doch meist gar nicht ausschlagge-
bend fürdieWahl desRentenanbie-
ters, wie die Umfrage ergibt. Denn
fast alleUnternehmer und ihreMit-
arbeiter entscheiden sich für den
Anbieter, bei dem ihrer Meinung
nach die Rentenbeiträge am si-
chersten aufgehoben sind. Der Si-
cherheitsaspekt hat in der Alters-

vorsorge allgemein stark anBedeu-
tung gewonnen, seitdem die Krise
an den Kapitalmärkten (2001 bis
2003) den Sparern einen Strich
durch die Altersvorsorge-Rech-
nung gemacht hat. Die Nachwehen
der Krise sind noch heute zu spü-
ren: Wie die Gewinnbeteiligung in
den klassischen Lebensversiche-
rungen haben die Anbieter damals
auchdieRentenanwartschaften ge-
kürzt.
Das Gleiche gilt für die Verzin-

sung derjenigen Versicherungen,
die zur Absicherung von Pensions-
zusagen abgeschlossen werden.
Auch hier sind den Kunden ur-
sprünglich höhere Beträge in Aus-
sicht gestellt worden, als nach heu-
tigem Wissensstand angemessen
ist. Dadurch entstehen Unterde-
ckungen – die Pensionen sind nicht
mehr in voller Höhe abgesichert.

„Die Unterdeckung der Versor-
gungszusagen ist bei kleinen Fir-
men besonders gravierend“, sagt
Berater Sebastian Uckermann.
„Die Einbußen treffen besonders
Gesellschafter-Geschäftsführer,
die ihre eigenebetrieblicheVersor-
gungszusage mit Hilfe einer sol-
chen Rückdeckungs-Police abgesi-
chert haben“, sagtHans-Lorenz Pe-
tersen, Unternehmensberater für
bAv.Oft hätten dieseGeschäftsfüh-
rer keineRente vomStaat zu erwar-
ten, und ihre betriebliche Versor-
gung fällt auch nicht unter den
Schutz desPensionssicherungsver-
eins (PSV), der normale Betriebs-
renten gegen Insolvenzen schützt.

Bremer Landesbank ernennt
neues Vorstandsmitglied
Der Aufsichtsrat der Bremer Lan-
desbank hatmit sofortigerWir-
kung Fritz Lütke-Uhlenbrock
zumstellvertretenden Vorstands-
vorsitzenden ernannt. Zudem
wurdeHeinrich Engelken, bisher
Generallbevollmächtigter des In-
stituts, mitWirkung zum 1. März
in den Vorstand berufen. | fmd

Commerzbank gewinnt
Neukunden
Die Commerzbank kommt nach
Worten von Vorstand Achim Kas-
sow bei ihrer Privatkundeninitia-
tive gut voran. „Allein im Januar
habenwir netto 32 000 Neukun-
den gewonnen“, sagte Kassow
der „Süddeutschen Zeitung“ .
Binnen drei Jahren wollen die
Frankfurter 800 000 Kunden ge-
winnen. | Reuters

EU prüft Beschwerde
über Sparkassen
Der Sparkassenverband rückt
wegen seines Einstiegs bei der
Landesbank Berlin (LBB) erneut
ins Visier der EU-Kommission.
Bei derWettbewerbsbehörde sei
eine Beschwerdewegen des Ver-
kaufs des zehnprozentigen An-
teils der NordLB an den Deut-
schen Sparkassen- undGirover-
band (DSGV) eingegangen,
sagte eine Kommissionsspreche-
rin . | Reuters

HSHNordbank begibt
erstmals Jumbo-Pfandbrief
Die HSHNordbank hat erstmals
einen so genannten Jumbo-
Pfandbrief im Volumen von einer
Mrd. Euro begeben. Das Papier
istmit Krediten an die öffentliche
Hand gedeckt und verzinst sich
bei einer Laufzeit von zwei Jah-
renmit nominal vier Prozent. Bis-
lang hatte die HSHNordbank klei-
nere Pfandbriefe platziert. | cü

DVAG verkauft deutlich
mehr Riester-Verträge
Die Deutsche Vermögensbera-
tung (DVAG) hat im vergange-
nen Jahr so viele staatlich geför-
derte Riester-Renten verkauft
wie niemals zuvor. 2006 seien
über 193 000 Verträge abge-
schlossenworden, teilte
Deutschlands größter Finanz-
maklermit. Dies entspreche ei-
nemWachstum vonmehr als 60
Prozent. | Reuters

Börse Budapest will
unabhängig bleiben
Die Budapester Börse will unab-
hängig bleiben undmit keinem
anderen Börsenbetreiber in Ost-
europa zusammengehen. Die Ko-
operationmit anderen unabhän-
gigen Börsen in der Region und
mehr Börsengänge von ungari-
schen Staatskonzernen sei der
Weg, die Eigenständigkeit der
Börse zu bewahren, sagte Bör-
senchef Attila Szalay-Berzeviczy
gestern. | Reuters

Zypern beantragt
Euro-Einführung
Zypernwird dieseWoche seinen
Beitritt zur Eurozone im Jahr
2008 beantragen. Finanzminis-
terMichael Sarris sagte, der offi-
zielle Bewerbungsbrief werde
heute oder spätestensMittwoch
abgeschickt. | Reuters

Mittelstand geizt mit Betriebsrenten
Kleinere Unternehmen fühlen sich schlecht informiert über betriebliche Altersvorsorge
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Profitieren Sie mit den iBoxx® Liquid Sovereigns
Fonds von der Sicherheit festverzinslicher Staats-
anleihen. Mit fünf neuen ETFs bildet INDEXCHANGE
jetzt den europäischen Rentenmarkt ab. Restlauf-
zeiten ab 1,5 Jahren ermöglichen Ihnen dabei eine
gezielte Durationssteuerung. Für schnellere und fle-
xiblere Handelsstrategien sind alle ETFs auch intraday
in großen Volumina auf XETRA® handelbar. Insbeson-
dere bei langfristigen Investments wirken sich weitere
Vorteile wie eine Verwaltungsgebühr von nur 0,15%
p.a. positiv auf die Performanceentwicklung aus.

Sprechen Sie mit dem Marktführer für EXCHANGE
TRADED FUNDS! Informationen erhalten Sie unter
+49 (0) 89 92694 – 8888 oder www.indexchange.com

Verkaufsprospekte erhalten Sie bei der auflegenden Kapitalanlagegesellschaft der oben genannten Sondervermögen: INDEXCHANGE Investment AG, Apianstr. 6, 85774 Unterföhring bei München. Die Total Expense Ratio der oben
genannten Sondervermögen beträgt zwischen 0,16% p. a. und beinhaltet alle Kosten mit Ausnahme der jeweiligen Transaktionskosten. Vergangenheitswerte sind keine Gewähr für die Zukunft. Vermögenswerte können sowohl steigen
als auch fallen. iBoxx ist eine eingetragene Schutzmarke der International Index Company Limited (IIC) und wurde als Lizenz zur Nutzung an die INDEXCHANGE Investment AG vergeben. ICC befürwortet weder noch begibt es oder
empfiehlt es INDEXCHANGE oder die iBoxx® Liquid Sovereigns Capped 1,5-10,5EX , iBoxx® Liquid Sovereigns Capped 1,5-2,5EX, iBoxx® Liquid Sovereigns Capped 2,5-5,5EX, iBoxx® Liquid Sovereigns Capped 5,5-10,5EX,
iBoxx® Liquid Sovereigns Capped 10,5+EX. Diese Produkte werden weder von ICC gefördert noch begeben oder verkauft. ICC übernimmt keine Verantwortung im Bezug auf Investitionsmöglichkeiten in diese Produkte.

DER RICHTIGE BISS IN
PUNCTO KOSTENEFFIZIENZ!

iBoxx® € Liquid Sovereigns
Capped 1.5-10.5EX

ETFs sind langfristig erfolgreicher als aktiv gemanagte
Fonds: Über einen Zeitraum von 5 Jahren performt
der iBoxx® Liquid Sovereigns Capped 1,5-10,5EX
besser als 95% der aktiv gemanagten Rentenfonds mit
Anlageschwerpunkt Euroland.

Ihre Vorteile mit INDEXCHANGE ETFs.

Kein Ausgabeaufschlag bei Börsenhandel
Geringe Verwaltungsvergütung
ETFs performen langfristig besser als aktiv
gemanagte Fonds
Enge Spreads (geringe Differenz zwischen
An- und Verkaufskurs)
Minimaler Tracking-Error
Effizienter Handelsmechanismus
Keine Transaktionskosten im Fonds
bei Mittelzu- /abflüssen
Hohe Liquidität durch namhafte
Market Maker
Tägliche Dokumentation im Web
Mehr Transparenz im Fondshandel
Marktführer im Bereich Indextracking

ISIN
Verwaltungs-
vergütung

iBoxx® Liquid Sovereigns
Capped 1.5-10.5EX

DE 000 A0H 078 5 0,15% pro Jahr

iBoxx® Liquid Sovereigns
Capped 1.5-2.5EX

DE 000 A0H 079 3 0,15% pro Jahr

iBoxx® Liquid Sovereigns
Capped 2.5-5.5EX

DE 000 A0H 08A 8 0,15% pro Jahr

iBoxx® Liquid Sovereigns
Capped 5.5-10.5EX

DE 000 A0H 08B 6 0,15% pro Jahr

iBoxx® Liquid Sovereigns
Capped 10.5+EX

DE 000 A0H 08C 4 0,15% pro Jahr
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