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Investor fordert groRen
Umbau von HSBC

Der aktivistische US-Investor Knight
Vinke hat die britische Bank HSBC zu
einer radikalen Umstrukturierung
aufgefordert. Europas grof3te Bank sol-
le Teile seines Asiengeschifts verkau-
fen. Seit September fordert Vinke die
Bank, an der er nach letzten Angaben
0,3 Prozent hilt, immer wieder zu Ver-
dnderungen auf. Nach einer Abspal-
tung konne das Asiengeschéft mit der
Bank of Communications fusioniert
werden. Auerdem kritisierte Vinke
ein neues Verglitungsprogramm fiir
das Management der Bank. REUTERS

GroBBbank UBS klagt
uiber Dollar-Verfall

Der starke Wertverlust des Dollar wird
seine Spuren im Ergebnis der Schwei-
zer Groffbank UBS hinterlassen. , Das
wird Auswirkungen auf das verwaltete
Vermoégen und die Profitabilitat ha-
ben. Das wird die ganze Branche be-
treffen®, sagte Alain Robert, Chef der
UBS-Vermégensverwaltung, der Nach-
richtenagentur Reuters. ,Wenn die
Aktienmarkte leiden, hat das Einfluss
auf unsere Aktivititen und auf unsere
Einkiinfte“, sagte er. Ende des vergan-
genen Jahres lautete rund ein Drittel
des verwalteten Vermogens der UBS
auf Dollar. Die UBS-Aktie gab nach
den Aussagen stark nach und wurde
zeitweise vom Handel ausgesetzt. Im
Verlauf des Freitag erholte sie sich
aber wieder. REUTERS

Einigung im Tarifstreit

der Versicherer

Im Tarifpoker fiir die rund 220 000 Be-
schéftigten der deutschen Versicherer
ist eine Einigung erzielt worden. Die
Arbeitnehmer erhalten eine Gehalts-
steigerung von drei Prozent ab Januar
2008 sowie einmalig weitere 0,3 Pro-
zent im Juli, wie die Dienstleistungs-
gewerkschaft Verdi und der Arbeitge-
berverband in der Nacht zum Samstag
nach mehr als 15-stiindigen Verhand-
lungen mitteilten. Ab Januar 2009
erhalten sie weitere 1,6 Prozent. Zu-
dem bekommt jeder Mitarbeiter im
kommenden Monat eine einmalige
Zahlung von 300 €. Der Tarifvertrag
lauft bis September 2009. REUTERS

Weitere Verluste bei
Freddie Mac befiirchtet

Die Verluste des US-Immobilienfinan-
zierers Freddie Mac drohen der Ra-
tingagentur Moody’s zufolge noch
iiber den aktuellen Rekordstand hi-
nauszugehen. Dies konne der Fall
sein, wenn sich der Hausermarkt stér-
ker verschlechtert als erwartet. REUTERS

Europaische Zentralbank
stellt Liquiditat bereit

Die Européische Zentralbank (EZB)
wird den Geldmaérkten zusédtzliche
Mittel zur Verfiigung stellen. Um den
Risiken zu begegnen, werde die Zen-
tralbank in den kommenden Hauptre-
finanzierungsgeschiften, solange dies
notwendig sei und zumindest bis zum
Ende des Jahres, mehr Liquiditét be-
reitstellen, als zur Erfiillung der Min-
destreserven erforderlich wiére, teilte
die EZB mit. DPA

VON ELISABETH ATZLER,
YASMIN OSMAN, FRANKFURT,
UND JENNIFER LACHMAN, NEW YORK

ie Zeichen an den Finan-

maérkten stehen auf Sturm.

Zwar konnten sich die Bor-
senkurse in den kommenden Tagen
leicht erholen. Doch angesichts der
Krisensignale an den Geld- und
Kreditmarkten diirften der Auf-
wartstrend von kurzer Dauer sein.

Wegen der schwachen Progno-
sen fiir die US-Wirtschaft drohen
vor allem dem Dollar weitere Ver-
luste. Der Preis fiir ein Barrel (159
Liter) US-Rohdl blieb am Freitag
zwar unter 100 $, kdnnte aber sehr
bald tiber diese Marke steigen.
Diese Konstellation lastete zuletzt
auch auf den Borsen, deren Kurse
stark schwankten.

Der Dax zeigte sich dennoch auf
Wochensicht recht stabil: Er verédn-
derte sich nur minimal und schloss
am Freitag bei 7608,96 Punkten.
Der europdische Stoxx 50 fiel in der
vergangenen Woche um 0,8 %. In
den USA, wo der Handel wegen
Thanksgiving voriibergehend ruh-
te, sank der S&P 500 um 0,7 %, der
Nasdaq Composite verlor 0,8 %.

Borsenstrategen gehen zwar auf
kurze Sicht von keinem heftigen
Kursrutsch aus. Doch die Stim-
mung an der Wall Street sei , diis-
ter“, sagte James Paulsen, Chefin-
vestmentstratege beim Finanzhaus
Wells Capital Management. Nach
der kurzen Handelswoche erwartet
er immerhin moderate Gewinne.
»Viele Handler werden aus ihrem
Urlaub zuriickkommen und die
Kaufgelegenheiten nutzen.“

Laut Michael Sheldon, Chefin-
vestmentstratege beim US-Broker-
haus Spencer Clarke, hdngt die
Richtung vor allem von zwei Kon-
junkturwerten ab: Am Mittwoch
und Donnerstag werden Zahlen
verodffentlicht, wie viele Hiuser in
den USA zum Verkauf stehen — und
ob die Zahl stark gestiegen ist. Shel-
don ist pessimistisch: ,Die Daten
sind zuletzt nicht gut ausgefallen,
weil wir noch immer ein starkes
Uberangebot haben.“

Zudem wird morgen der Case-
Shiller-Hauspreisindex fiir Septem-
ber gemeldet. Analysten erwarten
einen weiteren Riickgang der Im-
mobilienpreise. Auf anhaltende
Schwierigkeiten deutet zudem hin,
dass die Ratingagentur Moody’s mit
groBeren Verlusten des Hypothe-
kenaufkdufers Freddie Mac rech-
net. Freddie Mac und der Riickver-
sicherer Swiss Re schreckten die In-
vestoren vergangene Woche mit
schlechten Nachrichten auf.

Auch in Europa halten Strategen
eine kleine Atempause fiir moglich.
»Ich glaube, dass wir in der kom-
menden Woche eine kurze tech-
nisch bedingte Erholung sehen
konnten*, sagt Matthias Jasper, Lei-
ter Aktienanalyse der WGZ Bank.
Aber auch er ist skeptisch: Man
konne die Dimensionen der aktuel-
len Krise noch nicht eingrenzen.

Die Lage am Kredit- und Geld-
markt hat sich bereits eingetriibt:
Vor allem die Risikoprdmien fiir
Bankanleihen und Unternehmen

FINANZKOMMUNIKATION

Diisseldorf, den 23.11.2007

Bekanntmachung: Bereithaltung von Endgiiltigen Bedingungen zum Basisprospekt
der Lang & Schwarz Wertpapierhandelsbank AG vom 21. Juni 2007.

Endgiiltige Bedingungen Nr. 325, 326, 327 und 328: Turbo-Zertifikate zum Erhalt eines
Einlosungsbetrages bezogen auf den DAX®,auf den EUR/USD-Wechselkurs,auf den EURO-
Bund-Futures-Kontrakt und SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate zum Erhalt eines Einlosungsbe-
trages bezogen auf deutsche Aktien. Die gemif § 6 Abs. 3 Wertpapierprospektgesetz erstell-
ten Endgiiltigen Bedingungen Nr. 325 bis 328 zum Basisprospekt vom 21. Juni 2007 nebst
Nachtrigen werden zur kostenlosen Ausgabe bei der Lang & Schwarz Wertpapierhandels-
bank AG, Breite Strafle 34, 40213 Diisseldorf, bereitgehalten.

LANG & SCHWARZ

Bekanntmachung
gemalR § 6 Abs. 3S.1i.V.m. § 14 Abs. 3
S. 2 WpPG

Die endgiltigen Angebotsbedingungen Nr. 72 vom 26. November 2007 fir
Open End Turbo Long- bzw. Short-Optionsscheine bezogen auf den Kurs von
Aktien bzw. aktienvertretenden Wertpapieren bzw. Indizes zum Basisprospekt
der Société Générale Effekten GmbH vom 03. Juli 2007 werden bei der Société
Générale S.A., Zweigniederlassung Frankfurt am Main, Mainzer Landstrake 36,
60325 Frankfurt am Main zusammen mit dem Basisprospekt zur kostenlosen
Ausgabe bereitgehalten. Darliber hinaus werden die endgiiltigen Angebots-
bedingungen im Internet unter www.sg-zertifikate.de abrufbar sein.

Frankfurt am Main, den 26. November 2007
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Geldmarkt sendet Krisensignale
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mit spekulativen Ratings stiegen
deutlich. Der entsprechende Kre-
ditderivateindex fiir Banken er-
reichte ein Rekordhoch. Der Trend
zu weiteren Renditeaufschldgen
diirfte sich bis zum Jahresende fort-
setzen, warnen die Ana-

iTraxx Crossover
in Basispunkten
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Risiko steigt Die Lage am Kreditmarkt
hat sich eingetriibt: Vor allem die Risiko-
pramien fiir Bankanleihen und Unter-
nehmen mit spekulativen Ratings stie-
gen deutlich. Der iTraxx Crossover, der
die Absicherungskosten fiir das Ausfall-
risiko von 50 europdischen Firmen
schlechter Bonitat zeigt, kletterte zuletzt
auf das Niveau von Anfang August. Der
Kreditderivateindex fiir Banken erreichte
einen Rekord. Der Trend zu weiteren Ren-
diteaufschlagen diirfte sich fortsetzen.

Preise sinken In den nachsten Tagen
hangt die Richtung an den Finanzmark-
ten vor allem von den frischen Daten
zum US-Hausermarkt ab. Wegen des
groRen Angebots waren die Zahlen zu
Immobilienpreisen und zum Verkauf ste-
henden Hausern zuletzt schlechter als
erwartet ausgefallen. Auch Renten- und
Geldmarkt senden Krisensignale: Der
Renditeabstand zwischen Geldmarkt-
Swapsatzen und sicheren Staatsanleihen
kletterte im Euro-Raum fiir zweijahrige
Laufzeiten auf Rekordhdhe.

Zweijahrige Euro-Staatsanleihen
Rendite in %
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geklettert. ,Selbst im August lag der
Renditeaufschlag nur bei 60 Basis-
punkten, sagte Kornelius Purps,
Bondstratege von Unicredit. In den
USA stieg der zweijdhrige US-
Swapspread auf 100 Basispunkte,
ebenfalls ein Rekord.
»Der Geldmarkt sendet

lysten der Raiffeisen- . .
Zentralbank Osterreich. nDie gro!!te wieder dhnliche nega-
Die Situation am Gefahr sind tive Signale wie im Au-
Geldmarkt spitzt sich _ gust. Wenn das drei
ebenso zu. Die Sétze, zu s.chlechte Nach Tage lang so weiterlduft,
denen sich Banken fir richten aus dem wird die Stimmung
drei Monate gegenseitig H ¢«  wieder in Angst um-
Geld leihen, erhohten Finanzsektor schlagen®, warnte Jens-
sich zuletzt deutlich auf  Jens-Oliver Niklasch, =~ Oliver Niklasch, Ren-
4,697 %. Krisensignale LBBW tenstratege der Landes-
kommen auch vom bank Baden-Wiirttem-

Swapmarkt, an dem Banken feste in
variable Zinszahlungen tauschen.
Der Renditeabstand zwischen die-
sen Swapsdtzen und sicheren
Staatsanleihen ist im Euro-Raum
fiir zweijdhrige Laufzeiten auf die
Rekordhohe von 70 Basispunkten

berg (LBBW).

Von der wachsenden Nervositit
konnten die Anleihemirkte profi-
tieren, glauben Analysten. ,Die
Chance ist hoch, dass sich der Ren-
tenmarkt auch in der nachsten Wo-
che freundlich entwickelt. Die Fun-

damentaldaten sprechen fiir eine
Fortsetzung der Krise, die grofte
Gefahr sind schlechte Nachrichten
aus dem Finanzsektor®, sagte Ni-
klasch. Vergangene Woche rutsch-
ten die Renditen von US-Staatsan-
leihen erstmals unter das Niveau
ihrer europidischen Pendants. ,Der
Renditevorsprung von Bundesan-
leihen gegeniiber US-Treasuries
konnte sich ausweiten®, so Purps.
Der Euro diirfte seinen Hohen-
flug fortsetzen, daran @ndert auch
der Riickschlag am Freitag nichts.
»,Der Markt mochte todsicher das
Niveau von 1,50 $ sehen®, sagte Mi-
chael Klawitter, Devisenanalyst von
Dresdner Kleinwort. Die Gemein-
schaftswidhrung war am Freitag auf
ein Rekordhoch von 1,4967 $ gestie-
gen, dann aber wieder deutlich ge-
fallen. Neben der Charttechnik
kénnten dem Euro auch schwache
US-Daten unter die Arme greifen,
prognostizierte die DZ Bank.
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Strenge
Kontrolle von
Banken zugesagt

Priifer einigen sich auf
gemeinsamen Ansatz

VON JENNIFER HUGHES, LONDON,
UND MARK SCHIERITZ, FRANKFURT

D ie groRen Wirtschaftspriifungs-
gesellschaften haben sich da-
rauf geeinigt, bei der anstehenden
Kontrolle von Bankbilanzen strenge
Kriterien anzulegen. Dies geht aus
einem Entwurf fiir ein Arbeitspapier
hervor, das PricewaterhouseCoo-
pers (PwC), Deloitte, KPMG, Ernst &
Young sowie BDO International und
Grant Thornton verfasst haben. Das
Dokument liegt der FT vor.

Die Priifer wollen mit der Aktion
Sorgen ddmpfen, wonach es in der
Krise an den Finanzmaérkten zu un-
terschiedlichen Auffassungen tiber
die angemessene Bewertung von
Anlagen kommt. Dies konnte die
Mirkte zusidtzlich verunsichern.
Die Frage der Bewertung ist hoch-
aktuell, denn die Banken bereiten
derzeit ihre Jahresabschliisse vor,
die von den Wirtschaftspriifern tes-
tiert werden. Die Aktion zeigt auch,
wie ernst die Lage ist. Erstmals
haben die groflen Gesellschaften
ihre internen Praktiken und Metho-
den umfassend abgeglichen.

Das Papier soll im kommenden
Monat vorgestellt werden. ,Wir
sind nicht dazu da, Fiihrung zu ge-
ben, aber wir konnen den Kontext
beisteuern, das ist unsere Rolle“,
sagte Pauline Wallace, Partnerin bei
PwC und Koordinatorin des Pro-
jekts. Unter anderem wollen die
Priiffer eine Bewertung, die auf
theoretischen finanzwirtschaftli-
chen Modellen basiert, nur in Aus-
nahmefillen zulassen. Die Wahl ei-
nes solchen Ansatzes miisse sehr
gut begriindet werden, auch wenn
die Preise, die am Markt fiir die
entsprechenden Anlagen gezahlt
werden, sehr schlecht seien.

Hintergrund ist, dass es fiir ris-
kante Wertpapiere derzeit kaum
Kédufer gibt. Dies driickt die Preise
und macht unter Umstidnden hohe

| Abschreibungen nétig. Fiir die Ban-

ken wiére es vorteilhafter, sich bei der
Bewertung an Modellen zu orientie-
ren. Der Entwurf wurde den Auf-
sichtsbehorden und Bilanzgremien
zugeleitet. Unter anderem erhielten
das International Accounting Stan-
dards Board, das Basler Komitee fiir
Bankenaufsicht und das Financial
Stability Forum eine Kopie.

In den Diskussionen zwischen
Banken, Aufsehern und Wirt-
schaftspriifern hatte sich bereits
eine Einigung abgezeichnet, die
Bilanzierung von illiquiden Papie-
ren auf Grundlage einer Stellung-
nahme des Center for Audit Quality
vom 3. Oktober 2007 in Angriff zu
nehmen. Dabei soll sich in
Deutschland das dreistufige Modell
des FAS 157 zu einer Art Standard
entwickeln Es unterscheidet zwi-
schen Anlageklassen der Level I, I
und III. Am schwierigsten zu be-
werten sind Anlagen in Level I1I, fiir
die es keine Marktpreise gibt. FAS
157 schreibt vor, die Anlagen trenn-
scharf diesen Levels zuzuordnen
und entsprechend zu bewerten.

VON FABIAN FAHLBUSCH
UND RUTH FEND, FRANKFURT

ie Kundenwiinsche werden in-

dividueller, die Finanzprodukte
komplexer. Dementsprechend stei-
gen auch die Anforderungen an die
Kundenbetreuer der Bank. ,Der
Bankberater, der nur Produktdetails
runterbetet, gehort der Vergangen-
heit an®, sagt Christopher Pleister,
Prisident des Bundesverbandes der
Volks- und Raiffeisenbanken. , Sei-
nen Platz nehmen Dienstleistungs-
kaufleute als Generalisten ein“, er-
gdnzt Martin Engstler, Leiter des
Zentrums Finanzdienstleister am
Fraunhofer Institut fiir Arbeitswirt-
schaft und Organisation.

Bisher schneiden die Banken in
der Beratung nur mittelmaRig ab.
Eine im Oktober veroffentlichte
Umfrage von Ernst & Young unter
3000 Verbrauchern kommt zu dem
Schluss, dass 34 Prozent noch ge-
rade zufrieden mit ihrer Hausbank
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Abschied vom Bankkaufmann

sind. ,Die Beratung ist bei vielen In-
stituten immer noch ein Stiefkind.
Es mangelt an Niveau, Produkt-
wissen und Zielorientierung“, sagt
Achim Tiffe, stellvertretender Direk-
tor des Instituts fiir Finanzdienst-
leistungen. Die Banken
haben das erkannt. Mit
Personaloffensiven und
Umschichtungen  aus
dem Back- in den Front-
office-Bereich versuchen
sie, ihren Beraterstab zu
stdarken. Bis 2009 wollen
knapp 90 Prozent in die
Beratung investieren,
wie der ,Branchenkom-
pass“ von Steria Mum-
mert und FAZ-Institut
ergeben hat.

Die Idealvorstellung
eines Bankberaters be-
schreibt Michael Man-
del, Konzernleiter Pri-
vat- und Geschaftskun-
den der Commerzbank,

so: ,Als fester Ansprechpartner ist
er ein Relationship-Manager.“ Er
betreut den Kunden {iber eine
lange Zeit und greift dabei auf das
Fachwissen der Spezialisten seines
Hauses zuriick. Die Deutsche Bank
hat ein internes Callcen-
ter eingerichtet. ,Dorter-
halten unsere Berater
von Spezialisten die In-
formationen, die fiir die
Beratung wichtig sind.
Dadurch findet eine klare
Arbeitsteilung statt*, sagt
Christoph ~ Bubmann,
Leitung Private & Busi-
ness Clients bei der
Deutschen Bank.

Ein Grundproblem ist
aber die grofle Fluktua-
tion in der Belegschaft.
Die Deutsche Bank eroff-
net ihren Kundenbera-
tern deshalb neue Kar-
rierechancen. ,Bei uns
konnen die Berater auch

am Kunden eine Senioritdt erwer-
ben. Im gleichen Verhiltnis, wie
sich die finanziellen Bediirfnisse
der Kunden entwickeln, kann sich
der Berater mit seinem Kunden-
stamm weiterentwickeln“, sagt
Bubmann. Der Berater kann also
Karriere machen — ohne den Kon-
takt zu seinen Kunden zu verlieren.

Solche Mallnahmen miissen ein-
hergehen mit einer verbesserten
Erfolgskontrolle und Vertriebs-
steuerung, fordern Experten. Bei
der Norisbank trat zum 1. Septem-
ber erstmals im Bankensektor ein
Tarifvertrag mit einem erfolgsab-
héngigen Vergiitungsbestandteil in
Kraft. Die HypoVereinsbank fiihrt
bis Januar 2008 ein neues Bonus-
system fiir die Vertriebsmitarbeiter
ein. Auf Bewertungsbogen werden
Kriterien wie Kundenzufriedenheit
und Verkaufsleistung festgehalten.
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