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Volkstheater

Nun ist sie also da, die Postbank. Ob sie am Aktienmarkt ein Erfolg wird, muss sich noch zeigen; das
vielschichtige Drama im Vorfeld des Borsenganges jedoch geniigte zweifellos den héchsten Anfor-

derungen.

Wenn der Markt flau ist, soll man nichts zu er-
zwingen versuchen. Man sollte sich einfach vori-
bergehend auf eine andere Zerstreuung verlegen.
Wenn der DAX aus seiner Tradingrange nicht
herauskommt und die letzten hundert Euro am
Aktienmarkt jeden Tag von jemand anderem aus-
gegeben werden, haben die vergnlgungssichti-
geren Gemuter unter uns rasch einen anderen
Zeitvertreib gefunden.

Das Postbank IPO ist uns in dieser Zeit ein Quell
steter Spannung und Erheiterung. Von Anfang an
gibt es Zweifler, die den Bdérsengang scheitern
sehen und gute Argumente dafiir anfiihren. Nach
dem quasi staatlichen Aufruf zur Fusionierung zu
einer so genannten nationalen Bank darf jede
GroBbank zu Recht beleidigt sein, wenn ihr keine
Fusionsbestrebungen mit der Postbank nachge-
sagt werden. Hartnackigster Bewerber ist der
eigene Konsortialfiinrer. Rasch schlieBt die Post
den Verkauf ihrer Bank aus, der Konsortialflihrer
gibt dazu keinen Kommentar ab. Méglicherweise
sieht er andere Gelegenheiten am Horizont.

Es folgt die Verkiindung einer hdchst ambitionier-
ten Bookbuildingspanne, die flr sich allein ge-
nommen schon groBen Unterhaltungswert besitzt.
Selbstverstandlich ist es reiner Zufall, dass eine
derart angestrebte Boérsenkapitalisierung die TUI
aus dem DAX verdréangt und somit die Hoffnung
nahrt, dass zahlreiche Fonds die Aktie zwangs-
weise friher oder spater kaufen miissen. Aus den
Kreisen eben jenes Konsortialflhrers — zufallig
auch Mutter der gréBten deutschen Publikums-
fondsgesellschaft — verlautet, dass die Preisspan-
ne definitiv viel zu hoch sei. Eine undichte Stelle.
Sehr bedauerlich. Aber natirlich purer Zufall.

Entrlistung bei der Post, gefolgt von eindeutigem
Trotz. Jetzt erst recht. Der Bérsengang wird nicht

verschoben, die Preisspanne bleibt selbstver-
stdndlich bestehen und das Institut mit dem
schwatzhaften Mitarbeiter fliegt zwar nicht aus
dem Konsortium aber neue Verkaufsverhandlun-
gen gibt's auch nicht. Atsch. Die Fonds haben
genug gehdrt und wollen nun gar nichts mehr von
der Postbank wissen. Die Deutsche Post hat sie
ohnehin vergratzt mit der Bemerkung, wenn die
Institutionellen nicht zeichnen wollten, dann wr-
den es eben die Privaten tun.

Jetzt schlagen die Emotionen hohe Wellen. Jeder
versucht, tougher zu sein als der vermeintliche
Gegner und bildet sich ein, am langeren Hebel zu
sitzen — dabei wollen alle nur an das fest sitzende
Geld der Kunden. Die haben inzwischen auch
gemerkt wie der Hase lauft und zeichnen nicht in
gewlinschtem AusmaB. Der Aktienmarkt handelt
immer noch in seiner Range, und wer nach weite-
rer Zerstreuung sucht, kann jetzt auf Internet-
Wettbdrsen fiir oder gegen ein piinktliches IPO
der Postbank wetten.

Zum letztmdglichen Zeitpunkt wird auch der Post
klar, dass ein Geschéft regelmaBig nur dann zu-
stande kommt, wenn sich Angebot und Nachfrage
treffen und sich nicht Uber eine tiefe Schlucht
hinweg angiften. Der Bérsengang wird verscho-
ben, die Preisspanne gesenkt, der Angebotsum-
fang reduziert und eine Umtauschanleihe fir den
Rest begeben. Was haben wir gelacht.

Nun ist die Postbank also da. Mit WKN und Reu-
tersklirzel versehen kann sie Ihre Kapriolen von
nun an auf dem Bérsenparkett schlagen, allen
Beobachtern zum Plasier. Wir flrchten nur, dass
sie ihren bisherigen Unterhaltungsstandard auf
Dauer nicht wird aufrechterhalten kénnen.
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