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Neue Megabank ködert Aktionäre
Florian Eder

Italiens Intesa und Sanpaolo Imi kündigen nach Fusion sehr hohe Dividende an • Ehrgeiziges
Gewinnziel

VON florian eder, mailand D ie beiden italienischen Großbanken Intesa und Sanpaolo Imi werben mit
einem ehrgeizigen Geschäftsplan um die Zustimmung der Aktionäre zu ihrer geplanten Fusion. Das
neue Institut werde 60 Prozent seiner Gewinne als Dividende ausschütten, teilten die Banken bei der
Präsentation ihres Fusionsprojekts mit. Eine solche Ausschüttungsquote ist für börsennotierte
Gesellschaften sehr hoch. Zum Vergleich: Im EuroStoxx-50-Index beträgt der Durchschnitt knapp 40
Prozent, bei den beiden Banken belief sich die Quote bislang jeweils auf rund 50 Prozent.

Auch beim Gewinn gaben die Manager beider Banken am Samstag anspruchsvolle Ziele bekannt. Er
soll bei dem fusionierten Institut bis 2009 jährlich um je 13 Prozent steigen. Dann solle der
Nettogewinn 7 Mrd.Euro betragen.

Mit den Versprechen versuchen die Banken, etwaigen Widerstand von Aktionären im Keim zu
ersticken. Nach dem Zusammenschluss wäre die französische Crédit Agricole mit 9,1 Prozent größter
Einzelaktionär. Die spanische Banco Santander hielte fünf Prozent. Die Großaktionäre stimmten der
Fusion zwar grundsätzlich zu. Laut "Corriere della Sera" gibt es bei Santander aber Unzufriedenheit
über das Aktientauschverhältnis. 59 Prozent der Papiere der fusionierten Bank befinden sich außerdem
im Streubesitz. Der Zeitplan sieht vor, dass die Aktionäre im Dezember über die Fusion abstimmen.

Die Märkte reagierten euphorisch auf den geplanten Zusammenschluss. So legte der Kurs der
Sanpaolo-Aktie seit der Ankündigung der Fusionsgespräche am Mittwoch um 9,8 Prozent zu, der des
Intesa-Papiers um 8,5 Prozent.



Beide Banken arbeiten bereits heute sehr profitabel auf dem margenträchtigen italienischen Markt. So
erreichte die Mailänder Banca Intesa, bislang zweitgrößte italienische Bank, zuletzt eine
Eigenkapitalrendite, eine Maßeinheit für die Profitabilität einer Bank, von 18,5 Prozent. Sanpaolo aus
Turin kam auf 17,2 Prozent.

Mit der Fusion entstünde eine Bank mit einer Börsenkapitalisierung von rund 65 Mrd. Euro, 13
Millionen Kunden und einem Marktanteil von 22 Prozent in Italien. Intesa und Sanpaolo lägen damit
noch vor der Unicredit-Gruppe, seit der Übernahme der Münchner HypoVereinsbank (HVB) 2005 bei
weitem Marktführer in Italien.

Die Fusion entzündete Erwartungen, es könnten weitere Übernahmen auch in Europa anstehen. So
profitierte der Aktienkurs mehrerer italienischer Banken und auch der deutschen Commerzbank von
den Spekulationen.

Anders als etwa die HVB-Übernahme durch Unicredit soll die Fusion zwischen Sanpaolo und Intesa
als reines Aktientauschgeschäft abgewickelt werden. "Das ist ein Vorteil, so müssen die Banken nicht
erst die Prämie an die Aktionäre verdienen, sondern können jede Synergie sofort als Erfolg
verbuchen", sagte Christopher Kummer, Direktor des Wiener Institute of Mergers, Acquisitions and
Alliances. Sanpaolo-Aktionäre sollen 3,115 Intesa-Papiere je Anteilsschein bekommen.

Den Aktionären verspricht die neue Bank jährliche Synergien von 1,3 Mrd.Euro ab 2009, drei Viertel
davon über geringere Kosten unter anderem für Verwaltung und IT-Systeme. Bis zu zehn Prozent der
insgesamt 6200 Filialen sollen verkauft werden. 25 Prozent der Synergien sollen durch höhere
Umsätze der Großbank gehoben werden. Die Integrationskosten geben die Banken mit 1,5 Mrd. Euro
an.

Führen wird das neue Institut der Vorstandschef Intesas, Corrado Passera. Sein Stellvertreter wird der
Generaldirektor Sanpaolos, Pietro Modiano. Die Bank wird einen Aufsichtsrat und ein Management-
Board haben anstatt eines einzigen Verwaltungsrats wie sonst in Italien üblich. Das italienische
Gesellschaftsrecht lässt dies erst seit kurzem zu.

Italienische Aufsichtsbehörden müssen der Fusion noch zustimmen. Sowohl die italienische
Zentralbank als auch Premier Romano Prodi äußerten sich zustimmend.


