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N A C H R I C H T E N

Neue Commerzbank-Tochter
Die Commerzbank hat die Bereiche Ver-
mögensverwaltung und Wertpapierana-
lyse in einer neuen Tochtergesellschaft
gebündelt. Wie die FTD bereits berichte-
te, werden in der Commerz Asset Mana-
gers (CAM) künftig Teile des bislang
getrennten Portfolio-Managements der
Fondsgesellschaft Adig, der Commerzin-
vest und der Commerzbank Internatio-
nal Capital Management (CICM) zusam-
mengefasst. Die CAM verwaltet rund
80 Mrd. €. Reuters

Haasis gegen WestLB-Modell
Der Präsident des Baden-Württembergi-
schen Sparkassen- und Giroverbandes,
Heinrich Haasis, hält das für die West-
deutsche Landesbank diskutierte Auf-
spaltungsmodell nicht für ein Vorbild für
Baden-Württemberg. An der dortigen
Landesbank sind die 68 Sparkassen des
Landes mit 39,5 Prozent beteiligt. Haa-
sis, zugleich Vizepräsident des Sparkas-
sen-Dachverbandes DSGV, betonte, die
Sparkassenorganisation sei von ihrer
Rechtsposition gegenüber Brüssel nicht
abgerückt. Man wolle allerdings eine
langjährige rechtliche Auseinanderset-
zung vermeiden. Für das kommende
Geschäftsjahr stellte Haasis weitere
Sparkassenfusionen in Aussicht. Trotz
gestiegener Bilanzsumme sei die
Ertragslage nur noch zufrieden stellend.
Grund für die allgemein rückläufigen
Betriebsergebnisse sei der steigende
Druck auf die Zinsspannen. FTD

Huaxia geht an die Börse
Die heutige chinesische Staatsbank Hua-
xia plant einen Börsengang. Bereits Mit-
te des laufenden Jahres hofft sie auf
einen kräftigen Mittelzufluss durch hei-
mische Anleger, um dem erwarteten
Wettbewerb durch ausländische Banken
begegnen zu können. Auslöser für das
prognostizierte Interesse internationaler
Finanzkonzerne ist Chinas bevorstehen-
der Beitritt zur Welthandelsorganisation
WTO. Sollten die Aufsichtsbehörden in
Peking zustimmen, wäre Huaxia die vier-
te börsennotierte Bank Chinas. FT

Kartengebühr im Fokus
Die Bank of Italy und die Kartellbehörde
haben angekündigt, dass sie gegen die
Kartenindustrie des Landes Ermittlun-
gen einleiten werden. Untersucht wer-
den die Konditionen, die Geschäftsinha-
ber für den Gebrauch von Kreditkarten
zahlen. Außerdem wird das Verhältnis
zwischen Karteninhabern und Kartene-
mittenten begutachtet. Bloomberg

Axa-Präsident Henri de Castries kann nicht verstehen, weshalb die Börse die
Erfolge seines Unternehmens so dürftig honoriert
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Französische Axa zeigt sich sehr dynamisch
Kräftiges Wachstum der Prämieneinnahmen · Börsenbewertung immer noch vergleichsweise niedrig

Von Cornelia Knust, Paris

Der französische Versicherungs-
konzern Axa zeigt seinem deut-

scher Wettbewerber Allianz die Zäh-
ne. Die Axa konnte ihre Prämienein-
nahmen 2000 auf vergleichbarer Ba-
sis um acht Prozent erhöhen. Unter
Berücksichtigung von Zukäufen und
Währungseffekten stiegen die Bei-
träge um 22 Prozent auf 69,4 Mrd. €. 

Danny Jacques, Analyst bei BNP
Paribas in Paris, sprach von einer er-
freulichen Dynamik, auch wenn das
Wachstum im vierten Quartal auf
Grund der Aktienmarktentwicklung
etwas nachgelassen habe, und zwar
nicht nur in den USA, sondern auf al-
len Märkten. Für 2001 erwartet Jac-
ques trotzdem ein internes Beitrags-
wachstum von 9,5 Prozent. 

Der Axa-Konzern legte gestern nur
Prämienzahlen, aber noch keine An-
gaben zur Schadenentwicklung und
keine Ergebnisse vor. Nach den ho-
hen Schadenrückstellungen des Vor-
jahres und nach Tariferhöhungen in
der Sachversicherung verspricht das
Jahr 2000 nach Jacques’ Meinung
aber auch hier Besserung. Der deut-
sche Wettbewerber Allianz will am
Mittwoch erste Zahlen für das ver-
gangene Jahr präsentieren. Die Alli-
anz empfiehlt Jacques ebenfalls zum
Kauf, allerdings aus anderen Grün-
den: Die Unternehmensteuerreform
in Deutschland erleichtert dem Kon-
zern ab 2002 den steuerfreien Ver-
kauf von Firmenbeteiligungen.

Dadurch könnten Mittel freige-
setzt werden, von denen Axa nur
träumen könne. „Wir sind nicht so
reich“, sagte Axa-Präsident Henri de
Castries kürzlich vor deutschen Kor-
respondenten. „Unsere Regierung
hat uns noch nicht die Erleichterung
gegeben, die die Allianz bekommen
hat.“

Doch auch Axa räumt bei den Be-
teiligungen auf. Entweder sie werden
wie die Investmentbank Donaldson,
Lufkin & Jenrette oder die Banque
Worms verkauft, oder sie werden
über Abfindung der Minderheitsakti-
onäre komplett übernommen und
integriert wie Axa Financial.

De Castries will aus dem Konzern –
hervorgegangen aus einem Versiche-
rungsverein auf Gegenseitigkeit – ei-
nen Spezialisten für „Financial Pro-

tection“ machen, was so viel bedeu-
tet wie Vermögensschutz. Das Motto
heißt Effizienzsteigerung mit Rezep-
ten aus der Industrie: Angebote aus
den eigenen Produktfabriken wer-
den über optimierte Vertriebsnetze
oder mit Hilfe von Vertriebspartnern
an den Markt gegeben. „Kein Speck,
nur Muskeln“, diese Losung gibt de
Castries gerne aus. Warum die Börse
sein Haus dennoch nur mit zwei
Dritteln des Allianz-Werts taxiert, da-
für hat er auch keine Erklärung. „Wir
verdienen schon viel Geld, aber wir
müssen noch mehr machen“, sagt er.
„Eine hohe Price-Earnings-Ratio ist
die einzige Verteidigung gegen eine
unerwünschte Übernahme.“

Das Geschäft mit Lebensversiche-
rungen, Rentenvorsorge und ande-
ren Sparformen machte bei der Axa
im vergangenen Jahr 46 Mrd. € aus,
also 66 Prozent der Gesamtprämien.
Hier zeigten vor allem die Prämien-
einnahmen in Frankreich hohe Zu-
wächse. Auf Amerika entfällt ge-
nauso viel Umsatz wie auf das Hei-
matland; hier kommt der Effekt des
starken Dollar zum Tragen. In
Deutschland setzte die Axa mit dieser
Sparte 2,9 Mrd. € um, plus 2,7 Pro-
zent. Die im Wesentlichen auf Eu-
ropa beschränkte Sachversicherung
kam auf 15,6 Mrd. € Prämieneinnah-
men, davon unverändert 3 Mrd. € in
Deutschland. Die Industrieversiche-
rung trug 3,6 Mrd. € bei.

In der Vermögensverwaltung hat
Axa von der günstigen Aktienmarkt-
entwicklung im ersten Halbjahr 2000
und von Währungseffekten profi-
tiert: Der Mittelzufluss wuchs um 21
Prozent auf knapp 3 Mrd. €; er ent-
fällt wesentlich auf die US-Tochter
Alliance Capital mit ihrem Neuer-
werb Sanford Bernstein. Die Invest-
mentbank DLJ – inzwischen an die
Crédit Suisse verkauft, aber noch für
neun Monate konsolidiert – steigerte
ihre Provisionen um 39 Prozent.

Die Holding der Axa für das Ameri-
kageschäft, die unter dem Namen
Axa Financial firmiert und an der
New Yorker Börse notiert ist, legte
gestern Gewinnzahlen vor: Nach
Steuern hat sie umgerechnet knapp
1 Mrd. € verdient.
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Allianz-Vertreter
verkaufen weiter
nur eigene Fonds 

Marktanteil soll sich
mehr als verdoppeln

Von Gerhard Hegmann, München

Die Allianz will über ihre Vertre-
terorganisation auch künftig

nur Fonds der eigenen Gruppe ver-
treiben. Ein Verkauf von Anlagepro-
dukten anderer Anbieter über die so
genannte Ausschließlichkeitsorgani-
sation „ist zum jetzigen Zeitpunkt
kein Thema“, sagte Markus Rieß,
Sprecher der Geschäftsführung der
Allianz Asset Management GmbH
gestern in München. Für einen
Fondsverkauf mit einem „offenen
Plattformkonzept“ baut die Allianz
derzeit eine separate „Finanzplaner-
Organisation“ auf. Unter einer ei-
genständigen Marke sollen rund
2000 Finanzplaner in Städten mit
über 100 000 Einwohnern tätig wer-
den. Die Organisation soll im dritten
Quartal 2001 starten.

Die Allianz versucht mit den ge-
trennten Vertriebskanälen unter-
schiedliche Zielgruppen anzuspre-
chen. Es gäbe „wenig Überlappun-
gen“, behauptete Rieß. 

Die Anzahl ihrer derzeit 24 Fonds
in Deutschland will die Versicherung
weiter ausbauen. Bis Ende März sol-
len elf Produkte – vier Regionen- und
sieben Themenfonds – das Angebot
ergänzen. Von den etwa 12 000 Alli-
anz-Vertretern sind derzeit nur rund
20 Prozent aktiv in der Vermögensan-
lage tätig. Dieser Anteil soll „deutlich
erhöht werden“, sagte Rieß. So ge-
nannte Investmentforen dienen als
Anlaufstelle für Beratung, sowohl für
Kunden als auch für Vertreter. In
München wurde jetzt das sechste
Zentrum eröffnet. 

Am gesamten Netto-Neugeschäft
mit Fonds hatten die Allianz-Vertre-
ter im vergangenen Jahr einen
Marktanteil von rund 1,5 Prozent. In
fünf Jahren sollen es drei bis fünf Pro-
zent sein, sagte Rieß. Die separate Fi-
nanzplaner-Organisation soll wei-
tere drei bis vier Prozent beitragen.
Der Bruttoabsatz der Allianz-Fonds
in Deutschland lag 2000 bei 3,4 Mrd.
DM. Davon stammten 800 Mio. DM
aus dem Bankenvertrieb, im Vorjahr
waren es nur 200 Mio. gewesen. 

„In diesem Jahr
steht Umsatz-

wachstum ganz
oben in unserem

Pflichtenheft,
nicht Kunden-

wachstum“
Dirk Haro, First-E

First-E hat viele Kunden – aber
bisher noch keine Produkte

Kritische Phase, wenn der Marketing-Zins ausläuft

Von Carsten Michael, Frankfurt

Seit ihrem Start im Mai 2000 hat die
in Irland sitzende Internetbank

First-E rund 115 000 Kunden in
Deutschland gewonnen und über
660 Mio. € Tagesgeld eingesammelt.
Noch heute kämen bis zu 5000 neue
Kunden hinzu, sagt First-E-Manager
Dirk Haro im Gespräch mit der FTD.
Gelockt hat die Bank mit einem ho-
hen Zins von sechs Prozent ab der
ersten Mark.

Dieser Marketing-Zins läuft im
März aus: „Er wird natür-
lich angepasst, aber im-
mer noch attraktiv sein“,
verspricht Haro. Unter-
scheidet er sich nicht
wesentlich von Angebo-
ten der Konkurrenz,
könnten die gewonne-
nen Kunden so schnell
wieder verschwinden,
wie sie gekommen sind.
Denn außer dem Tages-
geldkonto hat First-E
bisher nichts zu bieten. Eine zweite
Neuerung könnte Kunden vergrau-
len. Innerhalb der nächsten Wochen
erwarten First-E und die spanische
Uno-E die Genehmigung ihrer Fu-
sion zur UnoFirst Gruppe. Dann
„werden wir uns auch einen spani-
schen Bankpartner suchen“. Nahe
liegend ist der Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria (BBVA), Muttergesell-
schaft von Uno-E. Damit würde sich
die Einlagensicherung ändern. Bis-
her gehört First-E zum französischen
Sicherungsfonds, der Vermögen bis
70 000 € garantiert, in Spanien sind
es nur 15 000 €.

Neue Produkte sollen die Internet-
bank auch für die Zukunft attraktiv
machen. In vier Wochen soll das
lange versprochene Girokonto sowie
ein so genanntes Shopping-Portal
kommen. In drei Monaten kämen au-
ßerdem spezielle Anlageprodukte ins
Programm, sagt Haro. Schließlich
würde demnächst die Kooperation

mit einem Versicherungspartner ver-
kündet. Zudem soll in diesem Jahr
das Brokerage starten. Zwar habe der
gruppeneigene IT-Dienstleister Fac-
tor-E die technischen Voraussetzun-
gen dafür längst geschaffen, sagt Ha-
ro. Doch Factor-E verkaufe die Tech-
nik als so genanntes „White-Label-
Produkt“ auch an andere Banken.
Ohne Partner wären die Kapazitäten
mit First-E zu wenig ausgelastet.

Jetzt hat die Gruppe einen Bank-
partner gefunden, der Factor-E-
Technik unter eigenem Namen nut-

zen will. Damit sei die
Voraussetzung für einen
Start von First-E-Broke-
rage geschaffen. Den
Einwand, jetzt käme der
Brokerage-Beginn zu
spät, wiegelt Haro ab:
„Das ist ja nicht unser
einziges Standbein.“
Auch, dass die anderen
Beine sich erst entwi-
ckeln müssen, sieht er
nicht als großes Prob-

lem. Schließlich seien die Kosten bei
First-E sehr niedrig. Bis heute hat die
Internetbank in Deutschland 25 Mio.
DM investiert.

Wie andere Anbieter auch hat
First-E ihre internationalen Ambitio-
nen zunächst einmal zurückge-
schraubt. „In Frankreich werden wir
dieses Jahr noch nicht starten“, sagt
Haro. In England gibt es zwar schon
das Girokonto, Wertpapierhandel
kam bisher aber auch nicht über die
Ankündigung hinaus. Nach dem ful-
minanten Kundenfang im vergange-
nen Jahr dürfte es jetzt mühsamer
werden, in ähnlichem Maß nachzu-
setzen. Das muss zwar sein, weiß Ha-
ro, denn „300 000 Kunden sollten
man schon haben“. Doch seine Prio-
ritäten liegen in diesem Jahr woan-
ders. In seinem Pflichtenheft seht
jetzt „Umsatz ganz oben, nicht weite-
res Kundenwachstum“.
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EU verlangt bis 2005 einheitliche Konzernbilanzen
Anlegerschutz soll verbessert werden · Nachteile für deutschen Mittelstand möglich

Von Annette Klüpfel, Brüssel

Die Europäische Kommission legt
heute in Brüssel den Verord-

nungsentwurf zur Einführung inter-
nationaler Bilanzierungsregeln vor.
Der Vorschlag skizziert erstmals ei-
nen konkreten Zeitplan, nach dem
börsennotierte Konzerne spätestens
ab 2005 bei ihrem Jahresabschluss zu
den International Accounting Stan-
dards (IAS) verpflichtet werden. Bis-
herige Strategien zur europaweiten
Angleichung der Rechnungslegung
werden zusammengefasst. Ob auch
Einzelabschlüsse über die IAS-Vor-
schriften abgewickelt werden kön-
nen, entscheiden die EU-Mitglieds-
taaten.

Mit einheitlichen Standards will
die Kommission die grenzüber-
schreitende Vergleichbarkeit von
Jahresabschlüssen gewährleisten.

Die Brüsseler Behörde erwartet ei-
nen wirksamen Schutz für Anleger in
der EU. Durch eine verbindliche Bi-
lanzgrundlage sollen Informationen
über Unternehmen aussagekräftiger
und transparenter werden. Investo-
ren würde die Entscheidung erleich-
tern, welchem Unternehmen sie ihr
Kapital zur Verfügung stellen. Die
Kommission folgt damit der Zielvor-
gabe des Europäischen Rates, der auf
die Vollendung des Binnenmarkts für
Finanzdienstleistungen drängt.

Inwieweit die derzeit 40 IAS-Re-
geln anerkannt werden, entscheidet
ein spezieller Ausschuss, dem sowohl
EU-Sachverständige als auch Wirt-
schaftsexperten der europäischen
Börsen und Abschlussprüfer ange-
hören. Das Gremium, das in den
nächsten Monaten in Brüssel zusam-
mentreten wird, soll den Vorschrif-
tenkatalog überprüfen und auf die

Erfordernisse in der Union ausrich-
ten. Die bestehenden Grundsätze hat
das International Accounting Stan-
dards Comittee (IASC) entwickelt,
ein Zusammenschluss von Bilanz-
fachleuten aus 112 Ländern.

Unternehmen und Wirtschafts-
prüfer befürworten den Brüsseler
Vorschlag. Damit entfalle die Not-
wendigkeit, Bilanzen nach unter-
schiedlichen Normensystemen auf-
zustellen, so das Institut für Wirt-
schaftsprüfer (IDW). Vorteile für die
betroffenen Unternehmen erwartet
auch der Bundesverband der Deut-
schen Industrie (BDI). „Auf dem glo-
balen Markt sind globale Standards
notwendig“, erklärte BDI-Sprecher
Peter Wiesner.

Aus Sicht der Unternehmer hat die
Verordnung aber vor allem ein Man-
ko: Sie erleichtert nicht den Zugang
zur New Yorker Börse. Deutsche Fir-

men, die in den USA gelistet sind,
müssen den amerikanischen Stan-
dard GAAP anwenden. Die US-Zulas-
sungsbehörde „Securities and Ex-
change Commission“ (SEC) erkennt
die IAS-Regeln bislang nicht an. Of-
fen bleibt auch die Frage, ob die Stan-
dards zusammengeführt werden.

Für Wirbel könnte die Verordnung
sorgen, falls Berlin die IAS-Standar-
disierung wahlweise auf Einzelab-
schlüsse und nicht-börsennotierte
Unternehmen ausdehnt. „Mit-
telständische Unternehmen wären
steuerlich benachteiligt“, befürchtet
Peter Wiesner. Bewertungen in der
Handelsbilanz sind in Deutschland
an die Steuerbilanz geknüpft. Zudem
könnte zukünftig eine Trennlinie im
Mittelstand verlaufen: Firmen, deren
Bilanzen nach IAS-Grundsätzen ab-
gefasst sind, profitieren von einem
klaren Wettbewerbsvorteil. 

Konzern gibt Betriebsfremdes ab und strukturiert um
Gutes Timing Der Verkauf der Invest-
mentbank Donaldson Lufkin & Jenrette
an den Schweizer Crédit Suisse brachte
Axa einen Nettoertrag von 2,8 Mrd. €.
De Castries: „Heute würden wir diesen
Preis nicht mehr bekommen.“

Undankbare Aufgabe Die Umstruktu-
rierung des französischen Versiche-
rungsvertriebs ist für die Axa unaus-
weichlich – drei Jahre nach dem Kauf
der UAP. Doch da insgesamt 10 000
Mitarbeiter betroffen sind, wird die ge-
plante Aktion viel Staub aufwirbeln.

Bonnfinanz verdoppelt 2000 Absatz von Investmentfonds
Bei Vertriebstochter der Deutschen Bank gehen Provisionseinnahmen und Betriebsergebnis zurück

Bonnfinanz-Chef Schutte
besetzt Bankfilialen
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Von Stefanie Burgmaier, Frankfurt

Bonnfinanz, der mobile Vertrieb
der Deutschen Bank, wandelt

sich immer stärker zu einem Wertpa-
pierberater. Im vergangenen Jahr
vermittelten die rund 1250 Außen-
dienst-Mitarbeiter für rund 1,3
Mrd. DM Investmentfonds der kon-
zerneigenen Deutschen Gesellschaft
für Wertpapiersparen (DWS). Das ist
eine Verdoppelung gegenüber 1999.

„Wir lassen uns mittlerweile sogar
in verlassenen Bankfilialen nieder“,
beschreibt Reinhard Schutte, Vor-
standsvorsitzender der Bonnfinanz,
im Gespräch mit der Financial Times
Deutschland die Nähe zur Konzern-
mutter. In Oberhausen und Esslin-
gen beispielsweise sitzen Bonn-
finanz-Mitarbeiter in einstigen
Zweigstellen.

Während der Fondsabsatz stieg,
ging der Verkauf von Lebensversi-

cherungen zurück. Wurden 1999
noch Policen mit Beitragssummen
von mehr als 2,1 Mrd. DM vermittelt,
verkauften die Bonnfinanz-Mitarbei-
ter 2000 nur noch Ver-
träge mit einem Volu-
men von 1,8 Mrd. DM.
Das ist ein Rückgang
von rund 15 Prozent.

„Damit liegen wir
2000 immer noch über
dem Ergebnis von
1998“, betont Schutte.
1999 sei wegen der ge-
planten Besteuerung
von Lebensversiche-
rungen ein Rekordjahr
gewesen. Nachdem die
Pläne von Bundesfinanzminister
Hans Eichel zurückgenommen wur-
den, brach der Absatz der Policen
branchenweit ein. Der Verkauf von
Lebensversicherungen, in die lau-
fend Beiträge eingezahlt werden,

ging bis Ende November 2000 um
mehr als 30 Prozent zurück.

Bei der Bonnfinanz drückt der
Rückgang Provisionserlöse und Un-

ternehmensergebnis.
Die Erlöse gingen
2000 um 8,5 Prozent
auf 204 Mio. DM zu-
rück. Das Ergebnis
wird für das vergan-
gene Jahr wohl um
rund zehn Prozent
niedriger ausfallen als
1999.

In diesem Jahr will
Schutte mit Produk-
ten der betrieblichen
Altersvorsorge und

der Kapitalanlage wieder kräftig zule-
gen. Dafür sollen rund 300 neue Mit-
arbeiter eingestellt werden. „Am
liebsten nehme ich ehemalige Ban-
ker“, sagt Schutte. Schon heute haben
30 Prozent der Bonnfinanz-Außen-

dienstleister eine Banklehre absol-
viert, 30 Prozent eine andere kauf-
männische Ausbildung und sogar
zehn Prozent einen Studienabschluss.

Nebenberufler hat Bonnfinanz seit
1994 konsequent aussortiert. Einen
ähnlichen Weg geht jetzt der AWD.
„Wir haben einfach eine Mindestver-
mittlungssumme festgelegt“, be-
schreibt Schutte den Auswahlpro-
zess. Vermittler, die weniger verkauf-
ten, mussten ausscheiden. Noch
2000 trennte sich Bonnfinanz von 180
solcher Verkäufer.

Von den Produkten, die durch die
Rentenreform eingeführt werden, er-
wartet Schutte keinen neuen Boom.
„Diese Vorsorgeprodukte sind allen-
falls Einstiegsprodukte“, sagt Schut-
te. Richtig Geld lasse sich damit nicht
verdienen, da die Beitragszahlungen
nur gering und die Verwaltung der so
genannten Riester-Produkte sehr
aufwendig sei.


