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Aktienmarkte: Wie sieht es bei den

europaisc

Die europdischen Bankentite!
haben sich in letzter Zeit extrem
volatil gezeigt. Im letzten Herbst
wiesen sie eine eher dramatische
Performance aus, bevor sie dann
zu einer wahren Ralley ansetzten.
‘Das Ertragswachstum ist zwar,
wie man inzwischen schon erfah-
ren konnte, deutlich geringer als
friiher ausgefallen. Allerdings
sind mehrheitlich klare Aussagen
iiber diese Entwicklung veroffent-
licht worden. Das wiirde heissen,
dass Sorgen betreffend Proble-
men im Bankensystem eher nicht
angebracht sind.

Im Zuge der Verkaufswelle im letzten
September lag die Performance der
curopiiischen Banken erheblich unter
derjenigen ihrer- «Kollegen» in den
USA, aber auch Grossbritannicn, was
wiederum zu Sorgen betreffend ihrer

Zuhlungsﬁihigkcit'fijhrtc. Dic Kredi-
trisiken des Scktors in Europa deute-
ten darauf hin, dass die Riickstellun-
gen im Sinnc der Bildung von Kapi-
talreserven zur Absicherung spezicller
Risiken und Ausfille noch weiter aus-
gebaut werden mussten, Die Engage-
ments bei den iiberschuldeten Tele-
comscktoren warcn u.a. dafiir aus-
schlaggebend. . Die entsprechenden
Eigenkapitalquoten liegen aber noch
iiberwiegend im - erforderlichen
Bereich.

Allerdings bletben dic Ertriige nach
wie vor unter Druck. Wiihrend des
Booms in den spiiteren Neunzigerjah-
ren lagen sie doch weit iiber ihrem
langfristigen Trend. Auch heute noch

befinden sic sich immer noch rund 1/5
dariiber. Allerdings wenn dic Wir-
schaft und das Kreditgeschiift noch

iiber lingere Zeit nur langsam oder
fast ‘tberhaupt nicht mehr wachsen,
diirften auch die Ertragsaussichten
schr viel niedriger als in der Vergan-
genheit ausfallen. Doch auch ange-
sichts aller dieser cher verhaltenen
Gewinnaussichten sind die Bewertun-
gen im curopiiischen Bankensektor im
historischen Vergleich immer noch
schr attraktiv. Sollten ctwa die Ertriige
im laufenden Jahr um rund 20 % wei-
ter zuriickgchen, wird das Kurs-
Gewinn-Verhiiltnis  verglichen mit
anderen Sektoren immer noch einen
weit besseren Faktor ausweisen.

Was fiir Empfehlungen sind im heu-
tigen Umfeld denn noch zu machen?
Allenfalls  cine Reduzierung der
Engagements bei deutschen Banken,
welche mit speziellen Problemen kon-
frontiert sind. Die Unterstiitzung der

hen Banken aus?
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staatlich kontrollierten Banken durch
die deutsche Regierung macht fiir die
privaten Institute die Kreditvergabe
an Firmen mehr als unprofitabel. Das
Retailgeschiift, das den meisten Ban-
ken 'in den’anderen Lindern ein ver-
lissliches Einkommenspolster bei
jedem Konjunkturabschwung garan-
tiert, ist enorm zersplittert und bietet
dem Scktor in Deutschland kaum
Halt. Im iibrigen Europa hingegen ist
die Situation, vor allem wegen
den fchlenden, wettbewerbsfithigen
Anbicter und der hoheren Profitabi-

* litit deutlich besser. -
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