
Bundesbank zweifelt an Kreditregister
Vorstand Edgar Meister kritisiert den Vorschlag der Europäischen

Zentralbank • Währungshüterwarnen vor Private Equity

VON MARK SCHRÖRS

UND MARK SCHIERITZ, FRANKFURT

B
undesbarik-Vorstand Edgar
Meister hat Vorschläge kri-
tisiert, die Transparenz von

Hedge-Fonds ein internatio-
nales Kreditregister erhöhen zu
wollen. spezifische Regulie-
rung Banken, die als
Broker' von Hedge-Fonds auftreten
und in dieser Eigenschaft zum
Beispiel Kredite an Hedge-Fonds
gewähren oder Derivatetransaktio-
nen mit diesen abschließen, wäre
nicht zielführend", sagte Meister,
im Vorstand der Bundesbank für
die Finanzaufsicht zuständig, Don-
nerstag laut Redemanu-
skript in Berlin. Statt-
dessen warb er für sei-
nen Vorschlag, Hedge-
Fonds sollten sich
professionellen Ratings
unterziehen.

Damit äußert Meister
Zweifel an der Einschät-
zung der Europäischen
Zentralbank (EZB). Die
hatte in der vergange-
nen Woche ein Kreditregister trotz
aller offenen Fragen der prakti-
schen Umsetzung als
beste Lösung" bezeichnet, um die
Transparenz der Hedge-Fonds-
Risiken zu erhöhen.

Weltweit nimmt unter Aufsehern
die Sorge das rasante Wachs-
mm der Branche zu. Sie fürchten
Gefahren für die Stabilität des glo-
balen Finanzsystems. Inzwischen
verwalten mehr als 9000 Hedge-
Fonds rund 1350 Mrd. $.

Die Bundesregierung will wäh-
rend ihrer Präsidentschaft des
Klubs der sieben führenden Indus-
triestaaten und Russlands (G8) für
eine schärfere Kontrolle der Gesell-

schatten werben. Allerdings gibt es
international noch keinen Konsens,
auf welche Art und Weise das ge-
schehen soll. Die Aussagen Meis-
ters unterstreichen die Meinungs-
verschiedenheiten nochmals. Die
EZB hat anders als die Bundesbank

spezifische
Regulierung
wäre nicht

zielführend"
Bundesbank-Vorstand

Edgar Meister
oder die nationalen Regierungen
keine Kompetenzen in Regulie-
rungsfragen, sie gilt aber als ein-
fiussreicher Akteur.

Durch das Kreditregister sollen
weltweit in einer zentralen Datei
sämtliche Ausleihungen an Unter-
nehmen wie Hedge- oder Private-
Equity-Fonds aufgelistet werden,
die sich Kredite finanzieren —
fürMeister problematisch, grö-
ßere Hedge-Fonds regelmäßig mit
mehreren Prime Brokern arbeiten
und insofern ein Gesamtüberblick

die Risikolage eines Hedge-
Fonds nicht erreichbar wäre".

Meister plädiert dafür, dass sich
Hedge-Fonds Ratings unterziehen.

sollte nicht primär
ein - Performance-Ra-
ting, sondern eher ein
erweitertes Kredit-Ra-
ting darstellen", sagte
Meister. Wichtige Krite-
rien seien die Finanzie-
rungsstruktur und die
Risikodiversifikation ei-
nes Fonds. Zwischen
Ratingagentiir und
Hedge-Fonds sollte ver-

einbart werden, dass der Fonds we-
sentliche Informationen zur Ge-

schäftspolitik unverzüglich an die
Agentur weiterleitet.

Eine solche Lösung hätte laut
Meister die Mängel im Risikocon-
trolling und die erhöhte Risikokon-
zentration beim Arnaranth-Fonds
einige Zeit früher erkennbar wer-
den lassen. Der US-Fonds hatte im
September wegen fehlgeschlagener
Wetten am Gasmarkt mehrere Mil-
liarden Dollar verloren.

Einig zeigten sich die Stabifitäts-
wächter darüber, dass die Risiken
für das Finanzsystem durch den
Boom alternativer Finanzinstru-
mente wie Hedge-Fonds und Priva-
te-Equity-Gesellschaften wachsen.

In ihrem aktuellen Monatsbericht
schreibt die EZB, der Boom bei
krediffinanzierten Unternehmens-

(Leveraged Buyouts/
LBO) könnte zu einer
hohen Verschuldung und

ßig gelockerten Kreditkonditionen
führen". In den Vereinigten Staaten
sei es dabei in der Vergangenheit zu
Unternehmenskonkursen und ne-
gativen Rückwirkungen auf die
Konjunktur gekommen. geld-
politischer Sicht muss die Zunahme
der Leveraged Buyouts beobachtet
werden, weil sie sich auf die Ge-
samtverschuldung und die Finan-
zierungsbedingungen des Unter-
nehmenssektors im Euro-Raum, die
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Stabilität des Bankensystems und
die Liquiditätsschöpfung auswirken
kann", schreibt die EZB. Allerdings
hätten sich kreditfinanzierte Über-
nahmen oft als ,,wertsteigernd"
erwiesen. Zuletzt hatte sich neben
der Bundesbank auch die britische
Finanzaufsicht skeptisch Pri-
vate-Equity-Firmen geäußert.

McKinseyvermutet
Angriff auf Banken

McKinsey-Deutschlandchef
Jürgen Kluge rechnet mit Ange-
boten von Private-Equity-Häu-
sern auch ihr Finanzhäuser:

werden sehen, die werden auch
Banken angehen", sagte Kluge
ani Mittwochabend in Berlin.

Kluge ist als Chef des deut-
schen Marktführers der Unter-
nehmensberatungen einer der
am besten vernetzten Manager
Deutschlands. Bislang gelten
Käufe von Banken oder Versiche-
rungen durch Finanzinvestoren
tendenziell als schwierig, da ihr
Wert wesentlich von der Fein-
steuerung der Belegschaft ab-
hängt -undnicht von Maschi-
nen, Patenten oder Produktions-
stätten. Finanzinvestoren versu-
chen jedoch häufig, ihre Rendite

durch grobe Strategiewechsel in-
nerhalb weniger Jahre zu erzie-
len. Jüngst hatte sich eine Inves-
torengruppe unter Ex-Invest-
mentbanker Christopher Flowers
mit mehr als 25 Prozent an der
HSH Nordbank beteiligt. Bislang
hat aber noch kein Finanzinves-
tor eine größere deutsche Bank
komplett

Kluge rechnet zudem damit,
dass Private-Equity-Firmen künf-
tig verstärkt bei größeren deut-
schen Unternehmen zum Zuge
kommen werden. Dazu würden
sich Teams zusammenstellen, er-
wartet er. SVEN CLAUSEN

Ein Ziel, zwei MeEhodez
Die Europäische Zentralbank will
dar enorme Kreditwachstum per

Register
—

die Deutsche Bundesbank setzt auf
ein Ra±ing für Ifedge-Fonds
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