le Koalition die Grenze fiir den Kiindi-
gungsschutz schon einmal auf Unterneh-
men mit mehr als zehn Vollzeitbeschaftigen
heraufgesetzt. Doch kaum kam Rot-Griin
1998 an die Macht, wurde die Regelung wie-
der riickgingig gemacht, weil sie angeblich
keine neue Arbeitsplidtze gebracht hatte.

Eine Studie des ZEW kommt zu einem
anderen Ergebnis. In grofem Umfang sei-
en damals atypische Beschéftigungsfor-
men, vor allem Zeitvertrdge, durch re-
guldre Jobs ersetzt wurden. ,Wir hitten
gern untersucht, ob die damalige Locke-
rung auch zusitzliche Arbeitspldatze ge-
schaffen hat“, sagt ZEW-Chef Franz.
,Doch das Experiment hat nicht lange ge-
nug gedauert. Solche Verdnderungen brau-
chen Zeit, bis sie wirken.“

Ist ein rigider Kiindigungsschutz also
tatsachlich fiir hohere Arbeitslosigkeit ver-
antwortlich? Verspricht eine Lockerung
zwangsldufig mehr Beschaftigung?

Wissenschaftliche Untersuchungen, die
auch die Praxis beriicksichtigen, sind rar.
1999 veroffentlichte die OECD eine um-
fassende Studie zum Thema ,,Beschafti-
gungsschutz und Arbeitsmarktergebnisse*.
Aufwendig hatten die Forscher den Regel-
Dschungel in 26 Industrielandern bei indi-
viduellem Kiindigungsschutz, Massen-
entlassungen oder auch befristeter Be-
schaftigung und Leiharbeit durchforstet.
Am Ende landete Deutschland mit seinen
strengen Vorschriften auf Platz 20.

Doch als die OECD-Forscher ihre Er-
gebnisse mit den Arbeitsmarktdaten der
untersuchten Lander verkniipften, war das
Fazit auf den ersten Blick erniichternd: Ob
lasche oder scharfe Regeln — die Schutz-
bestimmungen hatten keinen nachweisba-
ren Einfluss auf das allgemeine Niveau von
Beschiftigung und Arbeitslosigkeit. Gleich-

Schlossermeister Spiel
»Angst vor der Kiindigung“
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zeitig sieht die OECD-Studie sehr wohl ei-
nen Zusammenhang zwischen weniger Re-
geln und héherem Wachstum — wovon mit-
telbar auch neue Jobs abhédngen.

Vor allem aber hat der Kiindigungsschutz
Auswirkungen auf die Zusammensetzung
von Arbeitslosigkeit und Beschéftigung,
fanden die Forscher heraus. Denn je strik-
ter die Kiindigungsregeln sind, desto schwe-
rer ist die Hiirde zwischen Arbeitslosen und
Job-Besitzern zu iiberwinden.

Wer in Deutschland seine Anstellung
verliert, muss sich auf eine lange Suche
einstellen. Schon die Benchmarking-Grup-
pe des Biindnisses fiir Arbeit, in der auch
gewerkschaftsnahe Wissenschaftler mit-
wirkten, kam zu dem Ergebnis, dass wegen
des Kiindigungsschutzes der Anteil der
Langzeitarbeitslosen in Deutschland hoher
ausfallt als in den meisten vergleichbaren
Landern.

Zudem komme es regelméalig zur ,,Ra-
che des Gutgemeinten®, sagt Ulrich Walwei
vom Institut fiir Arbeitsmarkt- und Be-
rufsforschung (IAB) der Bundesanstalt fiir
Arbeit: ,,Der Schutz wendet sich gegen
die Schutzwiirdigen.“ Altere und Behin-
derte bleiben wegen der mangelnden
Fluktuation arbeitslos. Aber auch Jiingere
werden wegen der Schutzregeln zu Auflen-
seitern.

Walwei fordert deshalb eine Moderni-
sierung der bisherigen Vorschriften, die ein
,Abbild der alten Industriegesellschaft,
aber nicht der modernen Dienstleistungs-
gesellschaft®“ seien. Mit dem bestehenden
Kiindigungsschutz konnen zwar gro3e Un-
ternehmen nach wie vor gut leben, nicht
aber die eher mittelstdndisch geprigten
Dienstleistungsbereiche mit ihrem hohen
Flexibilitatsbedarf. Service lasst sich nun
einmal nicht auf Lager produzieren.

Doch dariiber mochte auch Clement
nicht reden. In der politischen Debatte geht
es vor allem um die Frage, ab welcher
Grenze Firmen vom Kiindigungsschutz be-
freit werden: ab 5 Beschiftigten, ab 10 oder
womoglich erst ab 20?

Das Problem bleibt jedes Mal das glei-
che: Kaum néhert sich ein Unternehmen
dieser Schwelle, wird es sich im Zweifels-
fall gegen Expansion und damit gegen neue
Jobs entscheiden.

,Sinnvoller als die stindige Debatte um
die Erhohung des Schwellenwerts wire
eine allgemeine Anpassung des Kiindi-
gungsrechts an die Realitdt der Dienstleis-
tungsgesellschaft®, fordert daher IAB-For-
scher Walwei.

ZEW-Chef Franz schlagt vor, dass es
kiinftig allen Unternehmen leichter ge-
macht werden soll, sich von ihren Mitar-
beitern zu trennen. Im Gegenzug konnte
der Gesetzgeber verbindliche Abfindungs-
zahlungen fiir alle festlegen: ,,So werden
Kiindigungen fiir Unternehmen wie Ar-
beitnehmer zu einem kalkulierbaren Ri-

siko.“ MARKUS DETTMER, SABINE HOFFMANN,
CHRISTIAN REIERMANN, JANKO TIETZ

BANKEN

Ackergaule auf
dem Sprung

Der Zusammenschluss von
HypoVereins- und Commerzbank
scheint beschlossene Sache.
Die Frage ist nur: Wann wird der
Deal bekannt gegeben?

ie ,,Finf Hofe* in der Miinchner
Dlnnenstadt sind wie geschaffen fiir

konspirative Treffen: belebt, ver-
winkelt, uniiberschaubar und mit vielen
Eingdngen. Ohne aufzufallen, kann man
hier in einen kleinen Konferenzraum der
HypoVereinsbank gelangen.

Dort hatten sich Commerzbank-Chef
Klaus-Peter Miiller, seine rechte Hand Eric
Strutz und Vorstand Axel Freiherr von
Ruedorffer vergangenen Donnerstag mit
dem Ex-Vorstandssprecher und jetzigen
Aufsichtsratschef der HypoVereinsbank,
Albrecht Schmidt, sowie dessen Nachfolger
an der Spitze, Dieter Rampl, urspriinglich
verabredet. Die Tagesordnung war ein so
genannter ,,undisclosed issue®, also streng
geheim. Selbst die wenigen zur Stallwache
verdonnerten Mitarbeiter in den Zentralen
— sie miissen den Managern auf telefoni-
sche Anfrage Bilanzzahlen zurufen — wuss-
ten nicht, worum es geht. Wie immer, wenn
sich die Herren treffen.

Denn schon seit Monaten verhandeln
die Spitzenmanager der beiden Geldinsti-
tute tiber einen Zusammenschluss. Langst
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Bilanzsumme* 424,4 wrd. €

Mitarbeiter* 37176
Filialen*
international

766

Borsenwert
31. Dez. 2002

*3. Quartal 2002

4,14 vrd. €

haben sie Investmentbanken engagiert, die
ihnen bei der Transaktion zur Seite ste-
hen, ldngst sind sie sich iiber grundlegen-
de Strukturen der neuen Bank einig. Selbst
fundamentale Details sind im Wesentlichen
ausdiskutiert.

Die HypoVereinsbank wird hauptsich-
lich von Morgan Stanley beraten, sie hat
aber auch Rothschild engagiert. Denn zu
dem Traditionshaus ist vor knapp einem
Jahr Andreas Raffel gestoen — ein wasch-
echter Verfechter des Aktienkapitalismus,
der lange Jahre fiir Morgan Stanley titig
war. Seine Aufgabe ist es, einen ,,fairen
Wert“ fiir die Commerzbank zu ermitteln.

Gleichzeitig aber hat er eine zweite Mis-
sion: Er soll auch seinen Ex-Kollegen ,,ein
bisschen auf die Finger gucken“, wie es
ein Insider nennt. Morgan Stanley ist tiber
das Co-Mandat offiziell nicht informiert.
Der Commerzbank steht Goldman Sachs
zur Seite.

Die HypoVereinsbank (HVB) will sich
mit dem Frankfurter Konkurrenten im
Zuge eines Aktientauschs zusammentun.
Die Anteilseigner der Commerzbank sol-
len nach einer der Berechnungen bis zu
14 Euro pro Anteilsschein bekommen. Die
Zahl basiert allerdings auf der deutlich
hoheren Bewertung der beiden Banken
noch vor einigen Wochen.

Das neue Institut soll sich dann auf das
Privat- sowie Firmenkundengeschift und
dabei vor allem auf den Mittelstand kon-
zentrieren. Die Investmentbank-Sparten
beider Hauser sollen fusioniert und radikal
auf diese Kundengruppe zugeschnitten
werden. Von allen {ibrigen Bereichen,
etwa dem Fonds- oder gewerblichen Hypo-

RAINER UNKEL (L.); HANS-GUNTHER OED (R.)

Commerzbank

international

Borsenwert
31. Dez. 2002

*3. Quartal 2002

, HypoVereinsbank
»Ein bisschen auf die Finger gucken“

thekengeschift, will sich die Bank dann
trennen.

Der Konzern méchte sich auf Deutsch-
land, Osterreich und Osteuropa fokussie-
ren. Das wesentliche Auslandsgeschift
wird deshalb, so der Plan, Gerhard Randa
ibernehmen, ehemaliger Chef der von der
HVB geschluckten Bank Austria.

Randa werde, so berichten Insider, die
Nummer drei in dem neuen Vorstand sein
— hinter den beiden Chefs der bisher
selbstdndigen Hauser, Miiller und Rampl.
Aber auch Stefan Jentzsch und Wolfgang
Sprifler von der HypoVereinsbank sowie
Mehmet Dalman und Martin Blessing von
der Commerzbank sind zurzeit fiir das
Gremium im Gespréch.

Zweimal schon waren die Verhand-
lungspartner so weit, dass sie sogar Termi-
ne fiir die Bekanntgabe des Deals avisiert
hatten. Zunichst wollten die Manager
Ende Oktober oder Anfang November an
die Offentlichkeit treten. Doch schon im
September unkten gesprichsfreudige Ma-
nager der HypoVereinsbank unverhohlen,
ein Deal komme derzeit nicht in Frage — die
Commerzbank miisse erst noch ihre Pro-
bleme in der Investmentbank l6sen. Fiinf
Wochen spiter kiindigte Dalman, der die
Sparte leitet, eine Umstrukturierung an so-
wie die Kiirzung von 300 der 1300 Stellen.

Die Commerzbank hatte ihre ,,Haus-
aufgaben®, wie die Banker derartige Kahl-
schldge nennen, artig gemacht. Und wieder
wurde verhandelt. Diesmal war erst Mitte
Dezember, dann der 7. Januar angepeilt.

Doch kurz vor dem grofen Datum hat-
te HVB-Chef Rampl den Deal erneut
verschoben. Diesmal war er es, der nach-

HypoVereinsbank
\/

Bilanzsumme* 714,2 wrd. €

Mitarbeiter*

Filialen*

arbeiten musste. Denn die HVB Real
Estate — in der das Geschift mit gewerbli-
chen Immobilien gebiindelt wird — braucht
frisches Geld. Dort seien, so versichern
zahlreiche Insider, neue Wertberichtigun-
gen aufgetaucht. Die Bank dagegen sagt,
der Kapitalbedarf sei nur entstanden, weil
die Sparte abgetrennt und an die Borse ge-
bracht werden soll.

Gerade wegen der prekaren Situation, in
der die von der deutschen Bankenkrise ge-
beutelten Institute stecken, wird der Deal
immer wieder verschoben. Branchenken-
ner bezeichnen das Unterfangen deshalb
schon spottisch als das
,»Jingste Gericht®“. Es wer-
de ganz sicher kommen —
die Frage sei nur: wann?

Eine Fusion konnte bei-
den Partnern durchaus hel-
fen — auch wenn manche
Analysten abwinken. ,,Aus

66763 zwei Ackergiulen macht
man kein Rennpferd“,

2092 heilt es dann. Doch die
HVB miisste den Com-

7,94 wd. € merzbank-Aktiondren trotz

einer Pramie auf den Akti-

enkurs weniger bezahlen,

als das Verméogen der Bank
wert ist. Damit hatte sie eine stille Reser-
ve erworben. Mit diesem Polster konnte
sie kiinftige Wertberichtigungen verrech-
nen — was die Absturzgefahr der neuen
Bank und ihrer Aktie massiv verringert.

Der Verkauf von Beteiligungen und Ge-
schiftsfeldern konnte die Kapitalbasis des
Instituts weiter stidrken und so das Geschaft
forcieren. Und durch die Verdopplung der
Kunden wiirde der neue Riese — dann nach
Bilanzsumme die Nummer eins in Deutsch-
land - deutlich effektiver arbeiten. Zudem
wiirden die beiden Banken Tausende Stel-
len einsparen. Aus Sicht der Finanzkonzer-
ne durchaus ein Plus.

Selbst mit ihren Groaktiondren haben
die Geldmanager ldngst iiber den Plan ge-
sprochen. Die Probleme, etwa wegen der
unterschiedlichen Interessen der beteilig-
ten Versicherungen, halten sie fiir ,,10s-
bar“. Dennoch wollen die Herren vor der
Bekanntgabe ihres Deals jedes Problem
hundertprozentig beseitigen, jedes Detail
ausarbeiten, auf jede Frage eines Analysten
eine Antwort haben — und im Zweifelsfall
lieber noch einmal abwarten. ,,Haus-
aufgaben“ gibt es in beiden Hausern
schlieflich gentigend.

Denn wirklichen Respekt haben die Ma-
nager vor der unberechenbaren Masse der
Aktionare, vor der Reaktion der Borse.

,Fur uns dreht sich das Ganze einzig
und allein um die Frage: Wird der Kapital-
markt die Transaktion akzeptieren?*, gibt
ein Vorstandsmitglied einer der beteiligten
Banken unumwunden zu — und liefert auch
die Begriindung fiir die Vorsicht: ,,Eine
zweite Chance werden wir nicht bekom-

men.“ WOLFGANG REUTER
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