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Raiffeisen kauft in
Kasachstan zu

Das Wiener Institut Raiffeisen Inter-
national hat eine Ubernahmeofferte
fiir die Mehrheit an der Temirbank in
Kasachstan gelegt. Dies erfuhr die
FTD aus Finanzkreisen. Ein Sprecher
der Bank kommentierte dies auf An-
frage nicht. Die Temirbank beschéftigt
1400 Mitarbeiter und verfiigt {iber ein
flichendeckendes Filialnetz. Ende
September wies sie eine Bilanzsumme
von 347 Mrd. Tenge (1,9 Mrd. €) auf.
Dies bedeutet gegeniiber dem Vorjahr
eine Verdoppelung. Analysten schét-
zen den Wert des Instituts auf einen
dreistelligen Millionenbetrag. Die
Temirbank ist eine Tochter der kasa-
chischen Turanalem-Bank, die sich im
Zuge eines Konzernumbaus von der
Beteiligung trennen will. Neben Raiff-
eisen soll es noch andere Interessen-
ten geben, heil3t es. Raiffeisen-Chef
Herbert Stepic hatte jiingst erklart, die
Kreditkrise wiirde die Expansion sei-
nes Instituts beschleunigen. Ausge-
trocknete Refinanzierungslinien hit-
ten die Bereitschaft von kasachischen
Banken, in Verkaufsverhandlungen zu
treten, erhdht. Man wiirde mit mehre-
ren Banken sprechen, so Stepic. Das
Wiener Institut hatte im Oktober im
Rahmen einer Kapitalerh6hung
1,2 Mrd. € fiir Zukédufe eingesammelt.
CHRISTIAN HOLLER

NRW-Opposition lehnt
Kapital fiir WestLB ab

Mogliche Pldne einer Finanzspritze
der Landesregierung fiir die ange-
schlagene WestLB stoflen bei der
Opposition in Nordrhein-Westfalen
auf scharfe Kritik. ,Wir wiirden eine
Kapitalerhohung auf keinen Fall unter-
stiitzen. Es macht keinen Sinn, weiter
Steuergelder in die Bank zu stecken®,
sagte die stellvertretende Vorsitzende
der SPD-Landtagsfraktion, Gisela
Walsken Das wiirde die Bank nicht
voranbringen. Auch ein Zusammen-
schluss mit der Mittelstandsbank IKB
sei nicht die Losung fiir das ange-
schlagene Institut. REUTERS

Dubais Hafenaktie

startet mit Kurssprung

Die Aktie des Hafenbetreibers DP
World hat am ersten Handelstag in
der Spitze um elf Prozent zugelegt
und schloss knapp fiinf Prozent im
Plus. Der in 22 Landern aktive Kon-
zern aus Dubai hat an seiner Heimat-
borse fiir 23 Prozent seiner Aktien
4,96 Mrd. $ (3,3 Mrd. €) eingesammelt.
Die Kaufauftrége tibertrafen das Ange-
bot um das 15-Fache. Der bislang
grofite Borsengang aus der Region
zeigt erneut das enorme Interesse der
Anleger an Infrastrukturwerten. Davon
profitierte auch der deutlich kleinere
Hamburger Hafenbetreiber HHLA,
dessen Debiit am 2. November

1,17 Mrd. € eingebracht hatte. Trotz
des Kursrutsches am Gesamtmarkt
schloss die HHLA-Aktie gestern bei
61,50 €, 16 Prozent iiber dem Ausgabe-
preis von 53 €. Die Hamburger Aktie
wird mit dem rund 18-Fachen des fiir
2008 erwarteten Gewinns gehandelt,
Dubai Ports liegt sogar dartiber. Sol-
che Bewertungskennziffern sind sonst
nur bei Firmeniibernahmen tiblich,
wo Kéufer Aufschlédge fiir den Mehr-
heitserwerb zahlen. Die Deutsche
Bank, einer der vier Konsortialfiihrer,
hatte in einer Studie ein Gewinnplus
von 33 Prozent auf 467 Mio. $ fiir 2008
in Aussicht gestellt. BLOOMBERG, FTD

Papademos warnt
vor Konjunkturrisiken

Die Chancen fiir eine Fortsetzung des
kraftigen Aufschwungs in der Euro-
Zone sind laut dem Vizeprasidenten
der Européischen Zentralbank, Lucas
Papademos, gesunken. Wahrend die
Wirtschaft nicht mehr so dynamisch
wachsen werde, bleibe die Inflation
aber weiter hoch. Das derzeitige Um-
feld deute auf eine — voriibergehend —
unangenehme Kombination aus hoher
Inflation und gedrosseltem Wachstum
hin, sagte er. REUTERS
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Vivico-Verkauf steht kurz bevor

Drei Gesellschaften bieten fiir den Projektentwickler - Beste Chancen hat CA Immobilien aus Osterreich

VON MEIKE SCHREIBER
UND ANGELA MAIER, FRANKFURT

er Bund steht unmittelbar

vor dem Verkauf des Frank-

furter  Projektentwicklers
Vivico fiir knapp 1 Mrd. €. Wie die
FTD aus Finanzkreisen erfuhr, sind
mit den US-Finanzinvestoren Car-
lyle und Colony sowie dem borsen-
notierten Osterreichischen Immo-
bilienunternehmen CA Immobi-
lien noch drei Bieter im Rennen —
die groten Chancen werden dabei
den Wienern eingerdumt. Wie es
hieB3, biete CA Immobilien mit Ab-
stand den hochsten Preis. Interes-
siert sei auch der Bonner Immobi-
lienkonzern IVG gewesen, der je-
doch zu einem fritheren Zeitpunkt
ausgeschieden sei. Die Entschei-
dung, wer den Zuschlag bekommt,
stiinde kurz bevor. Die Beteiligten
wollten die Informationen nicht
kommentieren.

Angesichts der Kreditkrise tiber-
rascht der piinktliche Abschluss ei-
ner Transaktion dieses Volumens.
Bei Immobilienfinanzierungen
iiber 300 Mio. € halten sich die
Banken derzeit zuriick, was unter
anderem daran liegt, dass die Ban-
ken die Kredite nicht mehr verbrie-
fen konnen. Einige Banken haben
ihr Neugeschidft sogar komplett
eingestellt. Bieter miissen daher
mehr Eigenkapital mitbringen.

Der Bund hatte im Sommer an-
gekiindigt, Vivico bis Jahresende
verkaufen zu wollen. Das Unter-
nehmen gehort zum Bundeseisen-
bahnvermogen und entwickelt mit
rund 135 Mitarbeitern Stadtquar-
tiere auf ehemaligen Bahnfldchen,
etwa das Europaviertel in Frankfurt
oder den Arnulfpark in Miinchen.
Das Bestandsportfolio der Immobi-
lien liegt bei rund 1 Mrd. €.

Alle drei Bieter haben jedoch
Finanzierungszusagen, hief3 es in
Finanzkreisen. Carlyle habe die
Hypo Real Estate gewinnen kon-
nen, Colony die Eurohypo und die
franzosische Investmentbank Nati-
xis. CA Immobilien diirfte sich fiir
die Finanzierung hingegen auch
aus den Einnahmen aus einer Kapi-
talerh6hung in Hohe von rund
676 Mio. € bedienen konnen, die
das Unternehmen im April dieses
Jahres begeben hat.

Den jiingsten Zahlen zufolge
setzte Vivico 2006 mehr als
221 Mio.€ um und behielt ein
Zehntel davon als Jahresiiber-
schuss. Eigentiimer ist zu knapp
95 Prozent das Bundeseisenbahn-
vermogen; der Rest liegt direkt

Gleisdreieck

Exklusiv Auf dem Berliner Gleisdrei-
eck plant Vivico den Bau neuer Stadt-
quartiere. Das Unternehmen besitzt
zwei Drittel des Gebiets, das zu den
groften unbebauten Fldchen im Zen-
trum Berlins zahlt.

Baubeginn Bereits Mitte des vergan-
genen Jahres haben Bauarbeiten an
einer Parkanlage im Blickfeld des
Potsdamer Platzes begonnen. Bis zum
Jahr 2011 sollen die Arbeiten abge-
schlossen sein.

beim Bund. Gegriindet wurde Vi-
vico 2001 aus einer ehemaligen
Bahn-Tochter. Ziel war es, die Im-
mobilien der Bahn zu privatisieren.

Kdme die CA-Immo-Gruppe zum
Zuge, wire dies nicht der erste pro-
minente Zukauf der Osterreicher in
Deutschland. Im vergangenen Jahr
hatte CA Immo dem Land Hessen

YRR S

Behorden, Gerichtsgebdude und
Polizeistationen fiir 800 Mio. € ab-
gekauft. Diese Behordenbauten
und weitere Liegenschaften im Ge-
samtwert von 1,5 Mrd. bis 2 Mrd. €
will das Unternehmen bis spétes-
tens Mitte kommenden Jahres am
Frankfurter Aktienmarkt platzie-
ren. Dazu soll eine separate
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werden, die den steuerbegiinstig-
ten Status eines Real Estate Invest-
ment Trust (REIT) anstrebt. Mogli-
cherweise eignen sich aullerdem
einige Grundstiicke aus dem
Vivico-Bestand fiir den REIT.

CA Immobilien selbst gehort zu
zehn Prozent der Unicredit-Gruppe
und ist zu 90 Prozent in Streubesitz.
Das Unternehmen konzentriert
sich auf den Kauf von Bestands-
immobilien, Projektentwicklung
und aktive Bewirtschaftung.

Angelsédchsische Finanzinvesto-
ren wir Carlyle und Colony {iberlas-
sen Immobilienentwicklungen in
der Regel lieber angestammten
Entwicklern. Projektentwicklungen
verlangen einen hoheren Eigenka-
pitaleinsatz — der Schuldenhebel
lasst sich also nicht so stark zur
Renditesteigerung einsetzen wie
bei grofen Portfoliotransaktionen,
die Finanzinvestoren in Zeiten billi-
ger Zinsen noch zu 90 Prozent oder
mehr fremdfinanzieren konnten.

Carlyle hat jedoch auch Erfah-
rung in der Entwicklung. Der Inves-
tor ist bereits seit 2001 auf dem
deutschen Markt prasent, in Ham-
burg entwickelt Carlyle mit einem
Partner zwei grof3ere Projekte.

Das  US-Private-Equity-Unter-
nehmen Colony Capital hatte vor
zwei Jahren durch den Einstieg bei
dem franzosischen Hotelkonzern
Accor von sich reden gemacht.

Beraten wird der Bund bei der
Vivico-Transaktion von Sal. Oppen-
heim. Die Bank ist CA Immobilien
nicht unbekannt. Die Bank hatte
die Wiener beim Borsengang der
Tochter CA Immobilien Internatio-
nal beraten und stand auch beim
Kauf des Hessen-Portfolios an der
Seite von CA. Aullerdem sitzt Detlef
Bierbaum, Mitinhaber und person-
lich haftender Gesellschafter von
Sal. Oppenheim, seit 2006 im Auf-
sichtsrat von CA Immobilien.

WWW.FTD.DE/VIVICO
Zukunft der brachen Bahnflachen
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Kreditkrise
schwiicht

Swiss Re

Aufsicht kiindigt Priifung
an - Aktie gibt nach

VON HERBERT FROMME, KOLN

orgen iber neue Belastungen

beim weltgroBten Riickver-
sicherers Swiss Re haben gestern
die Aktie des Unternehmens ge-
schwicht. Das Papier verlor 1,9 Pro-
zent auf 80,65 Schweizer Franken,
wdhrend der Schweizer Aktien-
markt stagnierte. Seit dem Jahres-
héchststand am 4. Juni hat das Pa-
pier 32 Prozent verloren.

Mehrere schlechte Nachrichten
sorgten fiir die Missstimmung von
Anlegern. Die eidgendssische Ver-
sicherungsaufsicht kiindigte an,
,Transaktionen und das Umfeld“
sehr genau zu priifen, die bei Swiss
Re in der vergangenen Woche zu
der {iiberraschenden Bekanntma-
chung eines Verlustes von 1,2 Mrd.
Franken aus zwei Kreditabsiche-
rungsgeschiften gefiihrt hatten.
Auf der Quartalspressekonferenz
zwolf Tage vorher war von diesen
Verlusten noch keine Rede gewe-
sen. Die Swiss Re habe ein Kommu-
nikationsproblem, sagte Aufsichts-
chefin Monica Maichler der ,Aar-
gauer Zeitung“. Die Behorde werde
Kreditderivate und &hnliche Trans-
aktionen bei der Swiss Re und an-
deren Versicherern ,genau unter
die Lupe“ nehmen.

Die Analysten der Bank Credit
Suisse empfahlen gestern den bal-
digen Verkauf der Aktie (,Trading
Sell“). Neben den Verlusten aus den
Credit-Default-Swaps nannten sie
als Griinde das groe Engagement
bei strukturierten Produkten, den
Preisdruck im Kerngeschéft Riick-
versicherung, die Dollar-Schwéche
und sinkende Anleiherenditen.

Dazu kamen Sorgen iiber weitere
mogliche Verlustquellen fiir Swiss
Re aus der US-Hypothekenkrise.
Nach eigenen Angaben tragt der
Riickversicherer ein Risiko von
24 Mrd. Franken aus der Riick-
deckung von amerikanischen Hy-
pothekenversicherern, den soge-
nannten Monolinern. Diese Spezi-
alversicherer waren in der vergan-
genen Woche in Turbulenzen gera-
ten, als die Ratingagenturen mit ei-
ner Herabstufung drohten und nur
hohe Kapitalspritzen von Eignern
das abwendeten. Auch auf der Anla-
geseite sei die Swiss Re noch von
Verlustmoglichkeiten bedroht, hiel3
es in Ziirich. , Die Borse meidet die
Intransparenz”, sagte Oppenheim-
Analyst René Locher.
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Lifestyle statt Produktvielfalt

VON FABIAN FAHLBUSCH, FRANKFURT

irokonto, Spareinlage und Kre-

ditkarte: Bankprodukte wer-
den austauschbar. Statt mit neuen
Produktideen wollen die Kreditin-
stitute zukiinftig mit Emotionalitit
und neuen  Serviceleistungen
punkten. Banking soll zum Lifestyle
werden. ,Die Banken bauen dazu
verschiedene neue, eigentlich
bankfremde Dienstleistungen um
das Kernprodukt herum*®, sagt Axel
Liebetrau, selbstdndiger Zukunfts-
forscher im Bereich Banking.

Das spiegelt sich in Umfragen
deutlich wider: Bis 2009 sind fiir die
Produktentwicklung nur acht Pro-
zent der Etats kalkuliert, hei3t es im
»,Branchenkompass“ von Steria
Mummert und FAZ-Institut. An die
Stelle von Eigenentwicklungen tre-
ten White-Label-Produkte von Spe-
zialisten wie Kredit- oder Versiche-
rungsfabriken. Knapp ein Drittel
der Teilnehmer der Fraunhofer-
Studie ,Bank und Zukunft“ geht da-
von aus, dass im Jahre 2015 weniger
als die Hélfte der Bank-Angebote
eigene Produkte sein werden.

Neue Services sollen die Bank-
produkte unterscheidbar machen.
Das konnen Rabatte, die Aufladung
der Prepaid-Karte fiirs Handy oder
die Buchung der Kinokarte sein.
Der Bundesverband der Deutschen
Volksbanken und Raiffeisenbanken
denkt an einen Konsumentenkredit
mit eingebauter Restschuldversi-
cherung. Die Postbank schaut sich
Saldierungsmodelle an, bei denen
mehrere Konten beriicksichtigt

und nur fiir die Differenz Soll-Zin-
sen gezahlt werden.

Kredite werden Teil von Kom-
plettangeboten, zum Beispiel bei
Hausgerdten, Handys, Gesund-
heitsdiensten. Oder auch bei der
Traumreise auf die Malediven, ge-
bucht im Reisebiiro in der Filiale.
Nach dem Motto ,,Pimp my Spar-
buch® werden die Klas-
siker aufgepeppt. Bei-
spiele: Zeugnissparen,
Elefantensparen  oder
Fiihrerscheinsparen.
Bei der Deutschen Bank
belohnt man Schiiler fiir
gute Noten, die Spar-
kasse Koln-Bonn ver-
sorgt Dickhduter-Baby
Maha Kumari im Kolner
Zoo mit Futter.

Auch an der Verpa-
ckung wird gearbeitet.
Abstrakte  Dienstleis-
tungen sollen ,ange-
fasst“ werden konnen.
,Wir miissen die Men-
schen bei ihrem Kon-
sumverhalten abholen
und eine Bankdienst-
leistung haptisch erlebbar ma-
chen®, sagt Thomas Klee, Projekt-
leiter der Zukunftsfiliale Q110 der
Deutschen Bank.

Wie im Supermarkt gibt es hier
sogenannte Vorteilsboxen zum
Mitnehmen. Darin enthalten sind
Informationen zu Bankprodukten.
»Schliefllich ist das Bankprodukt
als Datensatz nicht sehr emotio-
nal“, sagt Martin Engstler, Leiter
des Zentrums Finanzdienstleister

BANK

DER ZUKUNFT

am Fraunhofer Institut fiir Arbeits-
wirtschaft und Organisation. Insge-
samt sollen Finanzprodukte einfa-
cher werden. Immerhin herrschen
in Deutschland noch groe Unsi-
cherheit bei Vermogensfragen vor.
,»Es gibt einfach zu viele Produkte,
sagt Fraunhofer-Experte Engstler.
Er plddiert fiir eine schlankere Pro-
duktpalette, deren ein-
zelne Komponenten sich
zudem innerhalb von
zwei Minuten erkldren
lassen. Fiir kunden-
freundlichere Vertrdge
plédiert auch Achim Tif-
fe, stellvertretender Di-
rektor des Instituts fiir Fi-
nanzdienstleistungen:
»Alles Wichtige muss auf
der ersten Seite stehen.“

Eine &hnliche Er-
kenntnis hat die Post-
bank aus ihrem Senio-
renbeirat gewonnen.
Das Gremium aus ilte-
ren Kunden beriat die
Bonner zweimal im Jahr.
Ein Ergebnis: ,Nicht das
Produkt muss neu erfun-
den werden, sondern die Art und
Weise, wie man dem Kunden die
Vorteile des Produktes vermittelt”,
sagt ein Sprecher. Fiir Senioren
wichtig seien die Aspekte Sicher-
heit und Flexibilitat.

In einer zehnteiligen Serie beleuchtet die
FTD Trends im Bankensektor.

’ WWW.FTD.DE/
ZUKUNFTSBANK

China sucht den
Supermanager

Im Internet wirbt Chinas
neuer Staatsfonds um Per-
sonal. Einige Bewerbungs-
fragen tiberraschen selbst
westliche Anlageprofis

MARK BOSCHEN

Der geheimnisumwitterte chi-
nesische Staatsfonds hat eine
weitere Anlageentscheidung offen-
gelegt: Die 200Mrd.$ schwere
China Investment Corporation
(CIC) investiert in Personal. Auf der
Internetseite my.cic-recruit.cn
kénnen Bewerber noch bis zum
6. Dezember ihren Lebenslauf
hinterlegen. ,Das Unternehmen
stellt jetzt weltweit Senior Profes-
sionals ein®, teilt die Internetseite
auf Englisch und Chinesisch mit.
Arbeitsort ist Peking.

Pekings Staatsfonds hat den Blick
auch auf Europa gerichtet: Gesucht
wird unter anderem ein Fondsma-
nager fiir europdische Aktien. Der
ideale Kandidat soll ,Anlageideen
generieren”, steht im Stellenprofil.
Der Bewerber solle spéter an Pro-
jekten mitarbeiten, ,die Auswir-
kungen haben auf das Produktport-
folio, einschlieflich Kapitalmarkt-
operationen sowie Fusions- und
Ubernahmeaktivitidten.“  Aufer-
dem soll der Neue die eingehende
Priifung der Biicher bei Kaufkandi-
daten tibernehmen und Empfeh-
lungen fiir Neuinvestments geben.

Wer sich nun berufen fiihlt, die
ersten Kaufobjekte fiir Chinas Su-
perfonds vorzuschlagen, muss al-
lerdings einen mehrseitigen Frage-
bogen ausfiillen. Und der stellt
Kandidaten aus Frankfurt und Lon-
don vor unerwartete Probleme.

Im Abschnitt ,Basisinformatio-
nen“ wird kurz nach Geburt, Ge-
schlecht und Ehestatus nach dem
,politischen Status“ gefragt. Dort
miissen Bewerber zwischen den
Feldern ,Parteimitglied”, ,Partei®,
»keine Partei“ und , keine“ wéhlen.
Bei welcher Partei der Bewerber
Mitglied ist, wird dagegen nicht ge-
fragt — obwohl es im Ausland doch
durchaus in manchen Léandern
mehr als eine Partei geben soll.

Die Personalabteilung des Super-
fonds ist offenbar noch nicht ganz
so international wie der Anlageho-
rizontdes Unternehmens. Das zeigt
auch das nicht auf englisch verfiig-
bare Textbeispiel fiir die Selbstbe-
schreibung. Darin ist von einem in
Shenzhen tdtigen Borsenprofi die
Rede, mit hiufigen Kontakten zu
ausldndischen Kunden und gutem
Englisch.

Fiir jene internationalen Fonds-
profis, die von einer Bewerbung ab-
sehen, gibt es noch Hoffnung.
Denn der neue Experte fiir européi-
sche Aktien soll auch helfen, ex-
terne Fondsmanager auszuwéhlen
und Mandate zu definieren. Auch
Fondsmanager ohne Mitglieds-
buch der Kommunistischen Partei
diirfen also weiterhin von dem De-
visenschatz der Chinesen trdumen.



