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Der HDI hat nun endgiltig kein Interesse mehr an einem Kauf des Gerling-
Konzerns. Jetzt wird es fur den Kélner Versicherer wohl keine Gesamtlésung
mehr geben. Branchenkenner erwarten eine Zerschlagung.

I HANDELSBLATT, DUSSELDORF. Ein
neuer Ruckschlag fur die beiden
GroRaktionare des Kolner Gerling-
Konzerns: Der Haftpflichtverband der
Deutschen Industrie (HDI) hat die Ver-
kaufsgesprache mit Rolf Gerling (65,5
% Anteil) und der Deutschen Bank
(34,5 %) offiziell beendet. Zu den exak-
ten Grinden schweigen beide Hau-
ser. Branchenkreise vermuten aller-
dings, dass der HDI die risiskobehafte-
te Ubernahme des angeschlagenen
Gerling-Konzerns angesichts knapper
Kapitalausstattung selbst nicht verkraf-
ten konnte. Experten rechnen jetzt mit
einer Verwertung einzelner Teile. Die
BOrse reagierte mit einem deutlichen
Plus fur die zum HDI gehorende Aktie
der Hannover Ruck (in der Spitze fast
plus funf Prozent). Die Deutsche Bank
legte in einem freundlichem Dax-
Umfeld nur knapp lber zwei Prozent
Zu.

"Nach eingehender Prufung verschie-
dener Alternativen konnten sich die
Gesprachspartner auf keine die bei-
derseitigen Vorstellungen in Deckung
bringende Losung verstandigen", heifst
es in der knappen Pressemitteilung
des HDI lapidar. Auch Gerling besta-
tigt den Abbruch der Verhandlungen
kurz und knapp: "Die Verhandlungs-
partner konnten unterschiedliche Auf-
fassungen Uber die Zukunft des Ger-
ling-Konzerns nicht beilegen.”

Damit bestatigen sie indirekt einen Be-
richt des Handelsblatts vom 13. Marz -
allerdings mit einem wichtigen Unter-
schied: Inzwischen soll auch der an-
dere Bieter nicht langer an einer Ge-
samtlosung interessiert sein. Gemeint
ist das Private Equity Konsortium A3
unter Fuhrung der Frankfurter Invest-
mentfirma Acxit Capital Manage-
ment. Vor drei Wochen sah es noch
so aus, als wollte Acxit rund 800 Mill.
Euro Kapital in den Gesamtkomplex
Gerling investieren. Das Geld haben
sie nach Informationen aus Finanzkrei-
sen von internationalen Investoren
eingesammelt.

Jetzt lauft es offenbar nur noch auf
eine Kapitalisierung eines Teils des
Kerngeschéafts hinaus. Das Interesse
der Kapitalgeber konzentriert sich rein
auf die Kredit- und Industrieversiche-
rungsgeschafte plus eventuell noch
die betriebliche Altersversorgung. Das
lasst vermuten, dass die deutsche In-
dustrie maRgeblich hinter den Geld-
gebern von Acxit steht, wie Finanzkrei-
se vermuten.

Im Interesse der Kundschaft liegt eine
Zerschlagung von Gerling als Gegen-
pol zum Marktflhrer Allianz nicht. Die
meisten Unternehmen miussen ihre Po-
licen zum Oktober erneuern. Rechnet
man eine vernlnftige Vorlaufzeit da-
fur mit ein, mussten die Kunden also
bis spatestens Ende Mai, Anfang Juni
wissen, ob sie noch auf einen Versi-
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cherer Gerling zahlen kdnnen. Auch
die Makler furchten, immer mehr mit
inrer berufstandischen Haftung in
Schwierigkeiten zu kommen, wenn sie
Gerling Kunden vermitteln. Gromak-
ler Marsh liefert bereits keine neuen
Policen mehr an Gerling.

Ausschlaggebend ist das fur sie unzu-
reichende Rating. Zuletzt hat die
maligebliche Ratingagentur Standard
& Poor s die operativen Gerling Ge-
sellschaften auf "BB+" herabgestuft.
Nach Aussage von Jorg Ritthaler,
Analyst der Ratingagentur Standard &
Poor s, hat das Scheitern der Gespra-
che zwischen Gerling und dem HDI
aber nicht automatisch eine weitere
Ruckstufung zur Folge. "Wir werden
jetzt Gesprache mit dem Manage-
ment fuhren, um zu erfahren, welche
geeigneten Alternativen vorhanden
sind", sagte Ritthaler.

Vor dem Hintergrund der laufenden
Gesprache will Acxit offiziell nicht au-
fern. Bekannt ist aber, dass Acxit ur-
sprunglich nur an der Kreditversiche-
rung interessiert war. Hieran soll indes
auch die Schweizer RUck interessiert
sein, die bereits mit 25 Prozent plus ei-
ne Aktie an der NCM beteiligt ist.
(Handelsblatt vom 14. Marz).

Da ein rettendes Komplettangebot
nicht in Sicht ist, bleibt nur die Zer-
schlagung von Gerling ubrig. Fest
steht daher, dass die Aktionare das
Problem nicht so schnell los werden.
Selbst eine geordnete Einzelverwer-
tung dirfte nicht ohne die zumindest
voriber gehende Unterstitzung der
Eigentimer zu erreichen sein. Beob-
achter rechnen deshalb damit, dass
die Bundesanstalt flr Finanzdienstleis-

tungsaufsicht ihren Druck auf die
Deutsche Bank verstarkt. Das Amt
wollte sich aber dazu nicht aulRern.
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