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Prolog

London, 24. Januar 2014

»Emergency, emergency, your father, your father!« Valentin »Val«
Broeksmit presst das Handy an sein Ohr, hort eine Frauenstimme. Er
kann die Anruferin nicht zuordnen, mit den Worten nichts anfangen.
Sein Vater? Ein Notfall? SchliefSlich erkennt er den starken Akzent, es
ist die Haushilterin seiner Eltern. Val, ein Musiker, der schon linger
auf den nichsten Achtungserfolg wartet, ist mit seiner Mutter und
seinem Stiefvater zum Brunch in einem Café im Londoner Westen
verabredet. Gemeinsam wollen sie Vals 37. Geburtstag nachfeiern.
Seine Mutter Alla und William — genannt »Bill« — Broeksmit hatten
ihn verpasst, weil die beiden Anfang des Jahres in den Oman gereist
waren. Alla war zuvor allein in Indien. Ihr Mann, der US-Amerikaner
Broeksmit, Manager bei der Deutschen Bank, hat viel Zeit, seit er vor
drei Monaten in Rente gegangen ist — mit gerade 58 Jahren. Uber ein
Jahrzehnt hatte er bei der Bank gearbeitet und dabei Millionen ver-
dient. Die Broeksmits wollten an diesem Sonntagmorgen auch iiber
Bills neue Freiheit sprechen. Als das Telefon klingelte, schaute sich
Val gerade einen Bildband an, Schwarzweififotos der Beatles, John
Lennon nachdenklich neben einem Telefon, eine Originalausgabe.
Val iiberlegte noch, wie er seinen Vater iiberreden konnte, ihm das
teure Buch zu schenken — »ihr habt meinen Geburtstag verpasst, so
konnt ihr es wiedergutmachen« —, als ihn die Frauenstimme aus
seinen Gedanken riss.

»Dein Vater, Ein Notfall.«

Val Broeksmit hilt eines der schwarzen Taxis an, springt auf den
Riicksitz, rast nach Chelsea, wo seine Eltern leben. Rote Backstein-
hiuser, kleine Girten, schwarze, gusseiserne Ziune. Die Hiuser sehen
bescheiden aus, aber nur wenige Londoner kénnen es sich leisten, hier



zu wohnen. Als das Taxi am Ziel ankommyt, sieht Val Broeksmit eine
Ambulanz vor dem Apartmenthaus seiner Eltern. Er rennt iiber die
Strafle zum Eingang, die Treppen hoch, in die Wohnung. Im Flur
trifft er auf die Haushilterin und vier Sanititer, die ihre Ausriistung
einpacken. Am Boden sieht er seinen Vater. Er liegt auf dem Riicken,
daneben kniet seine Mutter, aufler sich.

Val fragt die Haushilterin, die Sanititer, seine Mutter: »Was ist
passiert?«

»Er hat sich umgebracht, dein Vater hat sich umgebracht.«

Was seine Mutter sagt, dringt kaum zu Val durch. Sie war joggen,
eine Stunde lang, als Bill sie anrief. Sie sollte noch Kaffee mitbringen
und war so linger unterwegs als geplant. Als sie in die Wohnung
zuriickkam, fand sie Vals Vater im Flur. Er hatte sich mit der Leine
seines Hundes an einer Tiir erhiingt.

Val nimmt die Minner vom Bestattungsunternehmen kaum wahr,
als sie sagen, »die Polizei ist auf dem Weg«. Er schreckt hoch, wendet
sich an seine Mutter: »Mum, die Polizei kommt, wen kann ich anru-
fen, einen Anwalt, gibt es irgendjemanden?« Die Mutter reicht ihm
ein Telefon: »Ruf Michele an, Michele!« Er findet die Nummer, ruft
an und bittet den Mann am anderen Ende, schnell zu kommen.!

Die Polizei trifft schon vorher ein. Ein junger Beamter sondiert
die Lage: Ist jemand eingebrochen? Gibt es Abschiedsbriefe? Wer ist
alles anwesend? Auf einmal steht ein schlanker, dunkelhaariger Mann
im Flur. Val spricht ihn an: »Sind Sie Michele, der Anwalt?« Ja, sagt
der Mann, sein Name sei Michele Faissola, aber ein Anwalt, nein, das
sei er nicht,

Val hat Faissola noch nie in seinem Leben gesehen. Was er nicht
weif3: Faissola ist ein ehemaliger Kollege des Vaters und zu diesem
Zeitpunkt einer der michtigsten Strippenzieher bei der Deutschen
Bank, zustindig fiir die weltweite Verwaltung des Vermdgens der
wichtigsten privaten Kunden. Und er ist umstritten. Er testet immer
wieder die Grenzen des Erlaubten aus, was einige Kollegen gegen ihn
aufgebracht hat. Gemeinsam mit Bill Broeksmit hatte er in den 1990er
Jahren die Investmentbank der »Deutschen« in London aus dem
Nichts aufgebaut. Spiter, als Broeksmit nach einer erster Auszeit



zuriickgekommen war, hatten sie gemeinsam die Finanzkrise durch-
gestanden. Ein gemeinsames Jahrzehnt, das nun ein gewaltsames Ende
gefunden hat.

Val Broeksmit ist mit den Geschichten aufgewachsen, sein Stief-
vater, erst erfolgreich bei Merrill Lynch, dann einem Freund zur Deut-
schen Bank gefolgt, inzwischen mit einigen Managern in Schliissel-
positionen befreundet, darunter der Vorstandsvorsitzende Anshu Jain.
Nach seinem offiziellen Abschied hatte Broeksmit der Bank weiterhin
geholfen. Im Auftrag von Jain behielt er als freischaffender Berater
eine Tochter der Deutschen Bank in den USA im Blick — die Deutsche
Bank Trust Company Americas, kurz DBTCA, einst der ganze Stolz
des Managements, weil die DBTCA aus der Wall-Street-Legende Ban-
kers Trust hervorgegangen war, deren Ubernahme die Deutsche Bank
im Jahr 1999 zum gréfiten Finanzkonzern der Welt gemachte hatte.
Fiinfzehn Jahre spiter ist alles anders. Wie grofle Teile der Deutschen
Bank steckt auch die DBTCA in ernsten Schwierigkeiten. Stresstests
stehen an, Ermittler haben die Bank im Visier, weil sie Geld gewa-
schen haben soll, selbst das FBI interessiert sich fiir die Geschifte der
DBTCA, die unter anderem Kredite an windige Unternehmer wie Do-
nald J. Trump vergeben hat.

Bevor er die Hundeleine nahm, hatte der Risikomanager Broek-
smit einen Teil der Wohnung in Chelsea sorgsam hergerichtet. Als
seine Frau ihn fand, lagen Dokumente zu seinen Fiiflen — interne
Unterlagen der DBTCA aus New York. In dem Hundekorb stellte der
Polizist mehrere Abschiedsbriefe sicher, deren Handschrift Val identi-
fizierte. Fliichtig geschriebene Zeilen seines Vaters an seine Ehefrau,
seine beiden Téchter und an Val: »Du bist ein warmherziger, cleverer
junger Mann (...). Du hast dem Namen, den ich Dir gegeben habe
und nun entehre, selber Ehre gemacht.« Auch ein Abschiedsbrief an
seinen Chef und Freund, Anshu Jain, lag in dem Korb. »Anshu,
hatte Broeksmit geschrieben, »es tut mir leid, dass ich Dich ent-
tiuscht und meine dunkle Natur vor Dir geheim gehalten habe.«

Doch es war nicht zuletzt die Bank selber, die ihre dunkle Natur
vor der Welt geheim halten musste. Sie hatte Kunden, Konkur-
renz und Kritikern jahrelang vorgemacht, dass man das Geschift



entschliisselt habe. Die Risiken seien zwar gigantisch, aber kalkulier-
bar, so das Versprechen — einfach weil man die Deutsche Bank war
und damit besser, professioneller, cleverer, grofler. Man kénne fast be-
liebig Gewinne machen. Doch die vermeintlich todsicheren Geschifte
waren zumeist nichts weiter als eine Schimire, ein Trick. Und kaum
jemand wusste das besser als Bill Broeksmit.



TEIL I

EIN AMERIKANISCHER TRAUM



OK. If I am being honest with you

then yes, let’s whisper it, but the truth

of the matter is that all of us are overpaid.
There is nothing magical about

what we do. Anybody can do it.

ALLEN WHEAT
Investmentbank-Legende



Willkommen auf der 7Titanic

Es ist der 3. Oktober 2001 in New York. Der Chef der Deutschen
Bank, Rolf Breuer, besucht am Tag der Deutschen Einheit die Bérse
an der Wall Street. Gemeinsam mit dem New Yorker Biirgermeister
Rudolph Giuliani erdffnet er den Handel. Es ist ein grofler Tag fiir die
Deutsche Bank: Erstmals werden die Aktien des Konzern auch in den
USA gehandelt. Einer der Banker aus Deutschland triigt zur Feier des
Tages unter seinem Sakko eine Weste in den Farben der US-Flagge.
Als Giuliani und die Banker aus Deutschland auf der Galerie ober-
halb des Borsenparketts stehen, sind vor ihnen Baseballmiitzen auf-
gereiht, darauf die Logos der New Yorker Polizei, der Feuerwehr und
anderer Rettungsdienste.

In der Stadt und an der Wall Street interessiert man sich kaum
fiir den Besuch aus Deutschland. New York steht unter Schock. Nur
wenige Hundert Meter weiter westlich bergen Riumungsmannschaf-
ten noch immer Leichen aus den Triimmern des World Trade Center.
Drei Wochen zuvor, am 11. September, hatten islamistische Terroris-
ten vier Jets entfithrt — zwei der Flugzeuge steuerten sie in die Twin
Towers. Die Selbstmordpiloten hatten zuvor lange in Hamburg gelebt
und studiert. In Afghanistan schlossen sie sich al-Qaida an, reisten
spiter in die USA, um sich dort zu Piloten ausbilden zulassen. In gro-
en Teilen finanzierten sie sich dabei durch ein Stipendium, das einer
der spiteren Titer als Militirangehoriger der Armee der Vereinigten
Arabischen Emirate erhielt. Um die gewaltige Zerstdrung anzurichten
und Tausende von Menschen zu ermorden, hatten die Terroristen
nicht viel Geld gebraucht.

Breuer will mit seinem Auftritt in New York demonstrieren, dass
seine Bank sich durch die Terroranschlige nicht aufhalten lisst, dass
man weiter international expandieren wird. Die Fithrung der Deut-
schen Bank hatte gehofft, dass der US-Borsengang als Hohepunke der
Expansionsstrategie Aufmerksambkeit erregen werde, die den Konzern
so viel Geld gekostet hatte. Man will endlich auch als Wall-Street-Bank
wahrgenommen werden, auf Augenhéhe mit den US-Instituten agie-
ren. Unter Investmentbankern ist es iiblich, dass sie sich selbst soge-
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nannte Grabplatten verleihen, Plaketten, die grofle Deals feiern, einen
Borsengang etwa, eine Fusion oder einen gewaltigen neuen Kredit. Die
fithrende Bank bei dem Deal wird traditionell auf der Plakette in er-
habenen Lettern gedrucke, so dass die Schrift hervorsteht — to bulge im
Englischen. Deshalb heiflen die groflen US-Investmentbanken, die bei
fast jedem Deal oben stehen, Bulge Bracket. Dazu gehoren J.P. Morgan,
Goldman Sachs, Morgan Stanley und Merrill Lynch. Mit dem Bérsen-
gang wollte die Deutsche Bank vor allem symbolisieren, dass man in
die Phalanx dieser US-Banken eingebrochen war, dass man endlich
auch zum Bulge Bracket gehorte. Doch dann kam der 11. September.

Vier Jahre zuvor, 1997, war Rolf Breuer Vorstandssprecher der
Deutschen Bank geworden und hatte die gescheiterte internationale
Strategie seines Vorgingers Hilmar Kopper geerbt. Kopper hatte
vergeblich versucht, mit der Deutschen Bank an die Weltspitze zu
gelangen. Um dieses Ziel zu erreichen, hatte er Scharen von Invest-
mentbankern angeworben. Die meisten der neuen Mitarbeiter
stammten aus England und den USA. Nach dem Zweiten Weltkrieg
hatte es fithrende Manager der Deutschen Bank lange zusammenge-
schweiflt, dass sie fast alle an der Ost- oder Westfront gekdmpft hat-
ten. Kopper und Breuer hatten den Krieg ebenfalls noch miterlebt,
wenn auch als Kinder. Kopper hatte vor der Roten Armee flichen
miissen, Breuer hatte in Bonn die Bombardierungen durch die West-
alliierten erlebt. Die neuen Banker waren dagegen oft keine vierzig
Jahre alt, manche erst Ende zwanzig, blutjung. Trotzdem verdienten
einige auf Anhieb fast so viel wie die Vorstandssprecher.

Unter den jungen Talenten, die man Mitte der 1990er Jahre an-
warb, war auch der 41-jihrige Amerikaner Bill Broeksmit, ein Spezia-
list fur die sogenannten Derivate, ein neues Finanzinstrument, das
gerade das Bankengeschift durcheinanderwirbelte. Broeksmit war ein
Aufsteiger. Er stammte aus einer Familie ohne grofles Vermdgen und
ohne Einfluss in der New Yorker Finanzszene. Er hatte niemanden, der
seine Karriere mit Tipps oder Beziehungen beférdern konnte. Im
Zweiten Weltkrieg hatte Broeksmits Vater John auf einem Zerstdrer
der US-Marine gedient und deutsche U-Boote gejagt. Danach arbeitete
er in einem Versandhaus, verabschiedete sich aber bald wieder aus der
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Welt der Waren, studierte Theologie und wurde schliefSlich Pfarrer in
einer kleinen Gemeinde in Illinois. Obwohl Bill fiinf Geschwister
hatte, die alle versorgt werden mussten, finanzierte John seinem Sohn
Bill eine teure Ausbildung, Zunichst kam er auf eine Privatschule, an-
schlieflend auf ein College in Kalifornien. Es waren die wilden 1970er
Jahre. Broeksmit lief§ sich trotzdem nicht allzu sehr ablenken. Er
machte seinen Abschluss, kehrte nach Illinois zuriick und studierte
Management auf der renommierten North-Western University. 1982
bekam er seinen ersten festen Job bei einer Bank und sollte dort — wie
noch viele Male in seinem Leben — in die tiefen Abgriinde der Finanz-
industrie blicken. Er war gerade 27 Jahre alt.

Broeksmits ersten Arbeitgeber — die Continental Illinois National
Bank and Trust Company (CINB) — gibt es nicht mehr. Die Bank ist
heute fast vergessen, war aber damals eine der grofiten der Welt, ob-
wohl sie nicht in New York, sondern in Chicago ihren Stammsitz
hatte. Sie residierte im Chicagoer Bankenviertel »La Salle Canyon« in
einem eindrucksvollen Gebiude, dessen michtiges Portal iiber meh-
rere Geschosse aufragte. Auf die Continental Illinois, 1910 gegriindet,
geht ein Satz zuriick, der ebenfalls die Karriere von Broeksmit prigen
sollte: Die Bank war too big to fail — zu grof8 zum Scheitern. Tatsich-
lich, bemerkte ein Beobachter, traf der Satz den Kern des Problems
nicht. Die Bank war nicht zu grof8 zum Scheitern, sondern in Wahr-
heit duflerst spektakulir kollabiert, weil sie sich auf riskante und kom-
plizierte globale Geschifte eingelassen hatte. Sie war deshalb too big
to liquidate — zu grof3, um liquidiert zu werden, zu grof3 also, um sie
einfach vom Markt verschwinden zu lassen, ehe man Vorkehrungen
getroffen und sich um die anderen Banken gekiimmert hatte, die mit
der Continental eng verwoben waren.!

Als Broeksmit im Sommer 1982 als junger Hindler bei der Bank
begann, steckte die Continental Illinois bereits in ernsten Schwierig-
keiten. Bis dahin war sie von Analysten, der Presse und den Anlegern
gefeiert worden, da sie sich iiber die Jahre durch eine besonders aggres-
sive Strategie an die Spitze geboxt hatte. Der Aufstieg der Continental
Illinois und ihr tiefer Fall sollten das Geschiftsgebaren vorwegnehmen,
mit dem viele Banken mehr als zwanzig Jahre spiter die Finanzkrise
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auslésten. Und Broeksmit sollte das erste, aber nicht das letzte Mal
lernen: Es ist alles schon einmal da gewesen. Der legendire Bérsen-
makler Jesse Livermore, der sein riesiges Vermogen ausgerechnet in
der Zeit der Groflen Depression an der Wall Street gemacht hatte,
prigte den Satz: »Es gibt nichts Neues an der Wall Street. Es kann
auch gar nichts Neues geben, der Mensch spekuliert, seit es Hiigel auf
dieser Welt gibt. Was auch immer am Aktienmarkt passiert, ist schon
einmal passiert und wird wieder passieren.«

Krisen gehoren also zum Bankgeschift wie Unfille zum Auto-
rennen. Man muss sie verdringen und weiter Gas geben, als sei nichts
geschehen. Und dennoch war der Kollaps der Continental Illinois et-
was Besonderes. Grenzen wurden verschoben und Gesetze gebrochen.

Die Continental war in den 1970er Jahren an den Rand gedringt
worden, ihr Standort Chicago erwies sich als grofler Nachteil, die
Musik spielte anderswo, und dort hatte sich das Geschift dramatisch
verindert, Am 1. Mai 1975 war in der Wall Street die Revolution aus-
gerufen worden, ausgerechnet am Mayday, dem Tag der Arbeit. Die
Barse hatte die fixed incomes abgeschafft, was in diesem Fall bedeutete,
dass die Brokerfirmen ihre Marge fortan selber aushandeln durften —
und mussten. Viele Hindler hatten sich lange gegen die radikale Re-
form gewehrt. Dank der abgesprochenen Preise — im Schnitt 80 Cent
fiir jede verkaufte Aktie — war ihr Job iiberaus lukrativ, wenn auch
nicht sehr interessant. Doch es gab erste Gerichtsurteile, die andeu-
teten, dass man die Gepflogenheiten an der New Yorker Bérse als
kartellartige Absprachen einordnen konnte. Also handelte die Borse
lieber selber und schaffte die Preisabsprachen ab.

Dass die Abschaffung der fixed incomes am Mayday sich derart
drastisch auswirken wiirde, hatte niemand erwartet. Die Welt der
Bérsianer wurde auf den Kopf gestellt. Die Kommissionen und Preise
verfielen, die Betroffenen mussten sich schnell neue Produkte ausden-
ken, sie brauchten dringend neue Felder, auf denen Geld zu verdienen
war. Selbst grofle Firmen verschwanden, denn man brauchte enorm viel
Kapital, um weiter Erfolg zu haben. Das alles passierte zu einer Zeit,
als New York am Ende zu sein schien, die Stadt vor dem Bankrott
stand. Kein Geld bedeutete: kein Glamour, keine Zukunft.
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Auch Banken wie die Continental mussten kimpfen, um nicht un-
terzugehen oder geschluckt zu werden. Das Management entschied
sich daher Ende der 1970er Jahre, voll auf Risiko zu setzen. Und so
wurde in nur fiinf Jahren aus einer verschlafenen, regionalen Bank mit
Stammsitz in Chicago einer der grofiten Kreditgeber in den USA. Die
Continental verdreifachte in dieser kurzen Zeit die Summe des verlie-
henen Geldes, ihre Bilanzsumme verdoppelte sich. Auf den ersten
Blick schien sie dabei solide vorzugehen. 15 Prozent des eingesetzten
Kapitals konnte sie als Gewinn verbuchen (der sogenannte Return On
Investment). Das Institut war als Anlageobjekt beliebt, da es besser als
die Konkurrenz abschnitt. Der Aktienkurs schoss in die Hohe. Doch
eine Kennzahl — die Loans to Assets Ratio — wurde ebenfalls immer
grofler, und das war verriterisch: Das Unternehmen hatte rechnerisch
70 Prozent des eigenen Vermogens verliehen.2 Keine grofSe Bank in
den USA ging ein derart hohes Risiko ein. Die Zahlen lieflen darauf
schlieflen, dass die Bank besonders riskante Kredite vergeben hatte, um
moglichst schnell zu wachsen. Kunden erzihlten sich, dass die Kon-
ditionen ausgesprochen giinstig seien und man auf der Suche nach
einem Kredit das Angebot der Continental kaum ablehnen kénne. Ein
Konkurrent sagte einer Zeitung: »Wir horen immer wieder, dass die
Continental fast alles macht, um einen Deal abzuschliefen.«

Einer dieser riskanten Deals platzte, als Bill Broeksmit in die
Bank eintrat. Die Continental hatte nicht nur selber Kredite vergeben,
sondern auch die Kredite anderer, meist kleinerer Banken aufgekauft.
Darunter waren Kredite in Hohe von fast einer Milliarde Dollar an
eine Firma, die mit hochspekulativen Ol- und Gasgeschiften Geld
verdienen wollte. Als daraus nichts wurde, ging die Firma pleite. Die
Papiere waren nichts mehr wert, standen aber noch als »faule« Kredite
in den Biichern der Continental. Die Frage dringte sich auf: Mit wem
hatte die Bank aus Chicago Geschifte gemacht? Wie viele »faule«
Kredite hatte sie noch in den Biichern? Die Bank geriet in einen Ab-
wirtsstrudel. Weitere Groflkunden gingen bankrott. Und dann stellte
sich heraus, dass Mexiko, das sich von der Continental und anderen
US-Banken viel Geld geliehen hatte, iiberschuldet war und die Kredite
nicht mehr bedienen konnte.
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Sobald der Markt — andere Banken, Investoren, Fonds — wittert,
dass ein Teilnehmer in Schwierigkeiten steckt, versuchen alle mit der
Krise des Konkurrenten Geld zu verdienen. Die Continental, die bis
1982 als Top-Adresse galt, musste plotzliche hchere Zinsen als andere
Banken zahlen, wenn sie Geld leihen wollte. Um liquide zu bleiben,
setzte das Management auf Kredite mit extrem kurzer Laufzeit. Jeden
Tag musste sie acht Milliarden Dollar an sogenannten overnight loans
auf dem Markt besorgen, Kredite, die nur wenige Stunden laufen und
daher sehr billig sind. Wenn eine Bank sich derartig viele kurzfristige
Kredite besorgen muss, dann hat sie meist etwas zu verbergen.
Schlief8lich lieh sich die Continental Geld von auslindischen Ban-
ken — zu hohen Zinssitzen. Die Konkurrenz konnte die Angst f6rm-
lich riechen. Ein Mitarbeiter des angeschlagenen Unternehmens sagte
einer Zeitung: »Der einzige Unterschied zwischen der Continental
und der Titanic? Die Titanic hatte ein Orchester.«

Im Mai 1984 kam das Aus fiir die Chicagoer Bank. Zu diesem
Zeitpunkt hatte Broeksmit seinen Job dort noch keine zwei Jahre. Am
Ende reichte ein Geriicht: Eine japanische Nachrichtenagentur hatte
eine Meldung aus den USA aufgegriffen und berichtet, die Continental
stehe vor einer Ubernahme und werde von den Regulatoren genau
tiberpriift. Der Bericht basierte, wie sich herausstellte, auf einem Uber-
setzungsfehler, dennoch war die Wirkung fatal. Uber Nacht zogen ja-
panische Finanzkonzerne zwei Milliarden Dollar von der Continental
ab. Das Institut musste sich Geld von der US-Bundesbank leihen,
schliefSlich sprangen andere US-Banken ein, stiitzten den Konkurren-
ten. Doch die Mafinahmen verpufften. Die Continental war am Ende.
Die Bankenaufsicht fiirchtete, dass das gesamte System in den Ab-
grund gerissen werden konnte. 2300 andere Banken hatten Geld in die
Continental investiert, 200 davon iiber die Hilfte ihres Kapitals, bei
manchen waren es sogar 100 Prozent.

Die Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), der Ein-
lagensicherungsfonds, trat auf den Plan. Diese US-Behorde hatte
man nach der grofSen Weltwirtschaftskrise 1933 gegriindet, um das
Vertrauen in die Banken wieder zu stirken. Die Leitung der FDIC
entschloss sich zu einem drastischen Schritt: Der Fonds iibernahm
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80 Prozent der Continental, verstaatlichte die Bank damit de facto
und garantierte so, dass die Einlagen sicher waren und mit dem
Institut verkniipfte Geldhiuser nicht ebenfalls Bankrott anmelden
mussten, denn die Einlagen bei der Continental waren nur bis zu
100 000 Dollar versichert. Damit setzte sich die FDIC iiber geltendes
Recht hinweg.

Der Staat biirgte fiir die Verluste und befreite die anderen Ban-
ken, die sich offensichtlich mit der Continental den véllig falschen
Geschiftspartner ausgesucht hatten, auf diese Weise aus einer ernsten
Klemme. Damit griff er massiv in den Marke ein. Aber der gerade
amtierende US-Prisident Ronald Reagan galt als ein unerschiitter-
licher Anhinger der Markewirtschaft. Er sprach gern von der »Magie
des Marktes« und vertrat die Ansicht, dass der Marke alles regele, fiir
faire Preise sorge und Unternehmen bestrafe, die zu teuer, zu billig
oder zu unrentabel arbeiteten. Die Magie des Marktes hatte bei der
Continental offenbar versagt. Die FDIC und die Bankenaufsicht such-
ten mit ihrem Eingreifen zu verhindern, dass Zweifel an anderen, sehr
viel grofleren Banken aufkamen — der Citibank zum Beispiel, die ihn-
lich riskante und schlecht versicherte Kreditpapiere hielt. Die Frage
war allerdings, ob mit dem Eingriff nicht eine gefihrliche Ausnahme
von der Regel geschaffen worden war.

Ein Schlagwort machte die Runde: bank bail-out. Auf einer Presse-
konferenz fragte ein Reporter: »Mr. President, nach dem >Bail-out< der
Continental Illinois Bank machen sich einige Experten Sorgen, dass
Ihre Regierung noch weitere Banken retten muss, weil man sie — wie
offentliche Versorger — nicht kollabieren lassen darf.« Reagan antwor-
tete: »Nein, also diese bestimmte Bank wurde ja von dem Banken-
system selber gerettet.«3 Das stimmte nicht, die FDIC hatte ja gerade
massiv in das System eingegriffen. Dann fiigte Reagan noch etwas an,
was wie eine Blaupause fiir die Finanzkrise zwanzig Jahre spiter wirke:
Nur die Kontoinhaber, so der Prisident, seien geschiitzt worden, die
Aktionire dagegen hitten ihr Engagement mit dem Kursverfall der
Aktie bezahlt. Damit lenkte er vom eigentlichen Zweck der Banken-
rettung ab: Es war der FDIC nicht um die kleinen Sparer gegangen, die
wiren sowieso entschidigt worden, sondern vor allem um die anderen
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Banken und damit um das System an sich. Zur Bekriftigung erklirte
der Prisident noch: »Ich kann nicht erkennen, dass das eine Bedro-
hung fiir das ganze Bankensystem ist. Es geht um eine Bank, und die
braucht ein wenig Hilfe.«*

Ein Abgeordneter, der Republikaner Stewart McKinney, erklirte
hinterher bei einer Debatte im Kongress ganz unverbliimt, was da ge-
rade geschehen war: »Lassen Sie uns nicht drum herumreden. Wir
haben eine neue Art von Banken geschaffen. Sie heifit >too big to
failc — TBTF —, und es ist eine ganz wunderbare Bank.« Tatsichlich
wurde die Continental von der US-Regierung iiber Jahre in einer Art
kiinstlichem Koma gehalten. Am Ende wurden die Reste der Bank
verkauft, ihr Name verschwand. Fiir iiber zwanzig Jahre — bis zur
weltweiten Finanzkrise — sollte der Kollaps der Continental der am
schwersten wiegende Kollaps einer Bank in den USA bleiben.

Welch ein Start fiir Bill Broeksmit ins Berufsleben.

rst spiter gaben Bankenaufseher zu, dass man sich schon Jahre

E vor der Eskalation grofle Sorgen um die Continental gemacht
hatte — die Risiken, die die Bank einging, waren augenscheinlich
auflergewdhnlich hoch. Doch man wollte den Aufschwung nicht ab-
wiirgen, setzte auf die Bank als innovativen Wachstumsmotor und
verliefd sich auf die internen Kontrollen der Bank. Die waren aller-
dings duflerst fehlerhaft und schlicht zu lasch. Jahre spiter kam bei
einem Prozess in Chicago heraus, dass der Vizeprisident der Bank
bestechlich war. Er hatte von einem Kunden — einer Bank, die sich im
Erdolgeschift verspekuliert hatte — Kickbacks erhalten, insgesamt
585000 US-Dollar. Im Gegenzug kaufte ihm die Continental die ris-
kanten Kredite ab. Der Vizeprisident der Continental musste dreiein-
halb Jahre ins Gefingnis, und Broeksmit wie seine Kollegen lernten
bereits 1984: Eine einzige Bank, gefithrt von kriminellen Bankern,
kann das ganze System in den Abgrund ziehen. Ein erschreckendes
Bedrohungspotenzial und zugleich — wie es schien — eine ultimative
Absicherung fiir die Bank. Es hatte sich ja gezeigt, dass der Staat dem
Totalabsturz einer Bank nicht tatenlos zusehen konnte, wenn sie so
grofd und so vernetzt war, dass ihr Bankrott andere Banken gefihrdete.



Dann rettete er lieber die Bank, ihre Einlagen und das System — auch
wenn der Staat dabei seine eigenen Gesetze brechen musste.

Als die Continental zahlungsunfihig wurde, weil sie mit extrem
viel geborgtem Kapital operiert hatte, mussten sich kleine, solide,
konservative Banken fragen, ob es nicht zu gefihtlich sei, mit derartig
risikofreudigen Partnern iiberhaupt Geschifte zu machen. Diese
Frage hatte die US-Regierung klar und eindeutig beantwortet: Da
besteht kein Risiko. Wenn etwas schiefgeht, bekommt man den Ein-
satz zuriick. Es wurden zudem keine Gesetze zur strengeren Kon-
trolle grofler, vielfach vernetzter Banken erlassen. Man lief8 der
Entwicklung einfach ihren Lauf. Nach dem Siindenfall der Continen-
tal vertraute der Staat darauf, dass sich die groflen Banken in Zu-
kunft ihrer Verantwortung bewusst sein wiirden. Die US-Regierung
hatte sich mit ihrem Eingreifen im Fall der Continental zur Geisel
der groflen Banken gemacht. Die Banken und viele ihrer Kunden hat-
ten das Signal verstanden: Man konnte unbedenklich immer gréflere

Risiken eingehen.

xistenzielle Krisen kannte die Deutsche Bank lange nicht. Bis in

E die 1980er Jahre hinein galt sie als unangreifbar, als ein Solitir,
michtig, angsteinfld8end. Die Deutsche Bank war die Spinne im Netz
der Deutschland AG, hielt Beteiligungen an allen wichtigen Industrie-
unternehmen der Republik und iibte dadurch einen gewaltigen wirt-
schaftlichen und politischen Einfluss aus. Das Magazin Der Spiegel
erstarrte fast in Ehrfurcht vor der »Weltmacht Deutsche Bankx, wie
1985 eine Titelgeschichte iiberschrieben war. »Machtbewusst wie die
Renaissancefiirsten bauten die Manager der Deutschen Bank ihr
Institut zum alles tiberragenden Geldhaus der Nation aus. Leise, kon-
sequent, nur durch sich selber kontrolliert, kniipfte die 1870 gegriindete
Bank ein Netzwerk von Geld, Geist und Gesinnung, gegen das in
Deutschland nichts mehr lduft (...). Ein Verfassungsorgan des Geld-
wesens, von keinem kontrolliert, doch alles kontrollierend«, sei her-
angewachsen, »ein aufgeklirter Feudalstaat inmitten einer sozialen
Massendemokratie«. Das Magazin zitierte einen »notorischen Haupt-
versammlungsndrgler«, und selbst der konnte kein Haar in der Suppe
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finden: »Die Deutsche Bank ist wohl die beste Bank der Welt.« Der
Konzern hatte damals gerade seine neue Zentrale in Frankfurt einge-
weiht — die Zwillingstiirme — und iiberragte nicht nur die Konkurrenz
in der Stadt, sondern alle anderen Banken im Land.

Vor seinem Tod erzihlte der ehemalige CDU-Generalsekretir
Heiner GeifSler die Geschichte von Lothar Spith. Der baden-wiirt-
tembergische Ministerprisident wollte im September 1989 den poli-
tisch geschwichten Helmut Kohl auf einem Parteitag als CDU-Vor-
sitzenden stiirzen. Geifller sagte in einem Interview: »Er ist zur
Deutschen Bank, ich will nicht sagen: zitiert worden, aber jedenfalls
war er dort. Die Banker haben ihm gesagt: Kohl soll bleiben.« Spith
hat seine Kandidatur dann zuriickgezogen. Nachfrage der Intervie-
wer: »Die Deutsche Bank hat also dafiir gesorgt, dass Kohl weiter an
der Macht blieb?« Darauf GeifSler: »Das kann man so sagen.«>

Die Deutsche Bank bestimmt, wer Kanzler bleibt und wer es nicht
wird. Eine Bank — wie es scheint — auf dem Gipfel der Macht. Interna-
tional stand die Bank in der zweiten Hilfte der 1980er Jahre jedoch
unter groflem Druck. In dieser Zeit wurde sie von Alfred Herrhausen
gefithrt. Der gebiirtige Essener hatte eine NS-Ausleseschule in Bayern
besucht und nach dem Krieg Karriere als Manager bei Energiekonzer-
nen gemacht, bevor er zur Deutschen Bank geholt wurde. Das brachte
ihm dort den Spitznamen »der Elektriker« ein. Herrhausen sagte 1985:
»Natiirlich haben wir Macht, aber nur im Sinne von Einflussméoglich-
keit, nicht im Sinne von Beherrschung. Denn beherrschen kénnen wir
nichts.« Das wurde als Understatement abgetan, traf aber den Kern.
Denn das Geschift hatte sich inzwischen nicht nur in den USA, son-
dern auch in Europa fast tiber Nacht von Grund auf verindert. Vor
allem die City of London, das Zentrum der britischen Finanzindustrie,
war kurz vor Ende des Kalten Krieges immer michtiger geworden. Die
angelsichsischen Banken verdienten sehr viel mehr Geld als die Kon-
kurrenz aus Deutschland. Sie fusionierten, verschmolzen, wurden
immer grofler — und das war die eigentliche Bedrohung.

Ein Urknall hatte diesen Prozess ausgeldst: der Big Bang vom
27. Oktober 1986. Er hatte eine noch stirkere Wirkung als der Mayday
in New York. Bis zu diesem Tag durften auslindische Firmen nicht an
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der Londoner Borse handeln oder Anteile an britischen Firmen hal-
ten. Zudem durften die Berater nicht selber Aktien kaufen oder ver-
kaufen, und die Brokerfirmen mussten sich bei der Honorierung ihrer
Dienstleistungen an feste Gebiihren halten. Diese Regeln schaftte die
Regierung unter Margaret Thatcher ab. Berater durften nun selber
mit Aktien handeln und an diesem Handel mitverdienen. Das Ent-
scheidende aber war, dass nun auslindische Banken in London richtig
mitmischen konnten. Bang! Bang! Bang!

Zusitzliche Kraft entfesselte der Urknall, weil die Londoner
Bérse an diesem Tag den Digitalhandel mit Aktien aufnahm. Zu-
nichst bewiltigten die Computer den Andrang nicht, doch nach kur-
zer Zeit hatte man die Technik im Griff. Nun konnten Geschifte in
bis dahin nicht gekannter Hohe abgewickelt werden. Der Umsatz der
Borse explodierte, das Handelsvolumen stieg von 4,5 auf 7,4 Milliar-
den Britische Pfund — innerhalb einer Woche. Seit damals hat sich der
Gesamtumsatz bis 2017 um den Faktor 45 vergréflert. 1986 begann
also eine Revolution.

Mit diesem Ergebnis hatten Premierministerin Thatcher und ihre
Minister nicht gerechnet. Sie hatten die MafSnahmen eigentlich nur
eingeleitet, weil die — staatliche — Londoner Bérse unter groflem Druck
stand. Schwere Korruptionsvorwiirfe waren laut geworden, eine Kom-
mission hatte bereits Reformen angemahnt. Dem war die Regierung
zuvorgekommen, indem sie die Borse kurzerhand privatisierte und
ganz nebenbei den Markt zu mehr Wettbewerb antrieb. Doch die Re-
volution frafl ihre Kinder. Die City of London verringerte zwar den
Abstand zum fithrenden Finanzplatz New York, aber im Gegenzug
kauften US-amerikanische Firmen — spiter auch europiische und
japanische Unternehmen — die Konkurrenz in England einfach auf.
Von 300 groflen Handelsfirmen in London waren nach einem Jahr 75
in auslindischem Besitz. Am Ende verschwanden 19 der 20 gréfiten
Broker als eigenstindige Unternehmen. Immer mehr Firmen mit gro-
Rer Tradition, aber kleiner Bilanzsumme wurden von internationalen
Banken geschluckt. Auch die Gepflogenheiten in der City dnderten
sich nun endgiiltig. Die Londoner Finanzbranche war in den 1970er
Jahren fiir einen einmaligen Tagesablauf berithmt: 10 Uhr Arbeits-



beginn, ab 12 Uhr zwei Stunden Lunch inklusive einiger Drinks,
Arbeitsende um 16 Uhr. Das war nun fiir immer vorbei.

Die Deutsche Bank schaute drei Jahre lang zu, wie sich die Revo-
lution entfaltete. Noch verdiente sie in Deutschland, ohne sich grof3
anstrengen zu miissen, gutes Geld und galt im Heimatland als unan-
tastbare Weltmacht. Die Bank war damals, so sagt es der Bankexperte
Professor Reinhard H. Schmidt, »ziemlich behibig, sehr selbstgefillig,
sehr selbstzufrieden«. Aber Herrhausen ahnte, dass sich das Geschiift
durch den Big Bang radikal indern wiirde und die Bank daher moder-
nisiert und internationalisiert werden musste. Einerseits forderte er
einen Schuldenerlass fiir die Linder der Dritten Welt, andererseits
hatte er gleichzeitig begonnen, Investmentbanker im eigenen Haus aus-
bilden zu lassen. Zwar konnte die Deutsche Bank eine grofe Bilanz-
summe vorweisen, aber sie hatte so gut wie keine Kenntnisse von dem
gerade entfesselten Investmentbankgeschift, also ging es mit der inter-
nen Ausbildung der Talente nicht schnell genug voran. Alfred Herrhau-
sen verlor die Geduld und suchte mit dem damaligen Vorstandsmit-
glied Hilmar Kopper im Ausland nach Banken, die man iibernehmen
konnte. Das sollte die Strategie fiir die nichsten Jahre werden. Was
man nicht hatte, kaufte man teuer, oft zu teuer ein. Herrhausen und
seine Berater fanden schliefSlich eine Investmentbank, die ihnen zu-
sagte. Es handelte sich um die — zumindest auf den ersten Blick — alt-
ehrwiirdige Institution Morgan Grenfell. Das Bankhaus war 1838 ge-
griindet worden und residierte in einer kleinen Seitenstrafle der Great
Winchester Street in London, etwas abseits vom Herzen der City of
London. Man beschloss, das Unternehmen zu kaufen.

Morgan Grenfell war allerdings nicht so solide, wie man aufgrund
der langen Unternehmensgeschichte hitte annehmen kénnen. Die
Bank war in einen ernsten Skandal verwickelt: Sie hatte dabei gehol-
fen, die Aktien der Brauerei Guinness durch verschleierte Aufkiufe zu
verteuern. Guinness wollt einen Konkurrenten iibernehmen und dies
durch einen Aktientausch finanzieren. Mit dem kiinstlich hochgetrie-
benen Preis der eigenen Aktie wollte man attraktiver wirken und
einen Mitbewerber ausstechen. Der Fall machte weltweit Schlagzei-
len. Die britische Regierung und neue Institutionen wie das Serious

24



Fraud Office (SFO) griffen durch, auch um zu zeigen, dass man in
London nach dem Big Bang rigoros gegen Wirtschaftskriminalitit
vorging. Morgan Grenfell brauchte eine neue Fithrung und blieb ge-
schwicht zuriick. Trotzdem zahlte die Deutsche Bank 2,7 Milliarden
Mark fiir die Bank — damals ein gewaltiger Preis.

Am 27. November 1989 reiste Herrhausen nach London, besiegelte
die Ubernahme der Bank, lichelte in die Kameras. Er trug einen grauen
Maflanzug und sah nicht weniger geschmeidig aus als die britischen
Banker, deren Boss er nun war. Die Deutsche Bank spielte jetzt mit,
gehdrte dazu, so schien es. Doch beim grofien Rest der Bank, zu Hause
in Deutschland, in der Zentrale in Frankfurt und in den traditionell
michtigen regionalen Stiitzpunkten loste der Schritt einen Kultur-
schock aus. Einer der vielen Direktoren der Deutschen Bank, der
Herrhausen nach London begleitete, fragte vor den neuen britischen
Kollegen, welche Sprache denn von jetzt an in der Bank gesprochen
werden wiirde. Herrhausen erwiderte, wer nicht Englisch spreche, habe
in seiner Bank keine Zukunft. Markige Worte.

Doch die Beharrungskrifte in seiner Bank, der Deutschen Bank,
waren enorm. Schon zwei Tage spiter musste Herrhausen auf einer
Vorstandssitzung eine bittere Niederlage einstecken. Er wollte die da-
mals noch sehr einflussreichen Regionalfiirsten der Bank schwichen,
sie zwingen, einen Teil ihrer Macht an die Zentrale abzugeben, und
eine entsprechende Organisationsreform durchsetzen. Doch er schei-
terte mit seinem Vorstof8. Grofle Teile der Bank wollten sich nicht
indern, das hatte die Vorstandssitzung deutlich gemacht. Am Abend
war er deprimiert, zermiirbt offenbarte er einem Weggefihrten, dass er
im Januar zuriicktreten wolle. Dazu kam es nicht. Am nichsten Mot-
gen zetriss eine ferngesteuerte Bombe Herrhausens Dienstmercedes.
Der Vorstandssprecher der Deutschen Bank starb noch am Tatort. Die
Rote Armee Fraktion bekannte sich zu dem Anschlag.

ur drei Tage nach Alfred Herrhausens Tod unterschrieb Hilmar

N Kopper als kommissarischer Chef der Deutschen Bank den
Kaufvertrag fiir Morgan Grenfell. In das neue Geschift, in das man
sich so teuer eingekauft hatte, wollte er sich allerdings nicht einmischen.



Die Bank Morgan Grenfell blieb grofitenteils selbstindig, als wollte die
Frankfurter Zentrale bewusst Abstand zu der neuen Zeit wahren und
sich nicht zu vielen neuen Einfliissen aussetzen.

Der Plan war, dass die britischen Investmentbanker, die vor Selbst-
bewusstsein nur so strotzten, den Deutschen behutsam beibrachten,
wie die Angelsachsen seit dem Mayday und dem Big Bang ihren fetten
Profit machten, kurz, was sie dachten, planten und wie sie an das Geld
der Kunden herankamen. Man hoffte auf einen allmihlichen, umfang-
reichen Know-how-Transfer. Aber die britischen Banker von Morgan
Grenfell dachten gar nicht daran, den Deutschen zu helfen. Sie wurden
zwar furstlich bezahlt, verdienten mehr als die meisten Mitglieder der
Fithrungsetagen der Bank in Deutschland, behielten ihr Eigenleben
aber bei und ihr Wissen fiir sich. Die Besucher aus Frankfurt liefS man
auflaufen. Mancher fiihlte sich behandelt wie ein Praktikant und nicht
wie ein ebenbiirtiger Partner. Die neuen Kollegen wollten sich in Lon-
don offenbar nicht beim Geldverdienen stéren lassen.

In der City of London hatten sich die Gepflogenheiten innerhalb
weniger Jahre radikal verindert. Den Kunden zu kennen, ihn gut zu
beraten, damit er wiederkommt mit seinem Geld, das war dort iiber
Jahrhunderte der Schliissel zum Erfolg gewesen. Das Motto der Lon-
doner Borse lautet dictum meum pactum — mein Wort ist meine Ver-
pflichtung. Doch der Urknall hatte diese kulturelle Tradition aus-
radiert. London passte sich dem US-amerikanischen System an, ohne
zu begreifen, wie die Financial Times spiter schrieb, was dieser Schritt
am Ende bedeutete: »Es wurde Wertpapierhandelsunternehmen er-
laubt, sowohl auf eigene Kosten als auch fiir den Kunden Wertpapiere
zu handeln — ein schwerwiegender Interessenkonflikt.«

Der Big Bang zog gerade deshalb nicht nur die grofSten Talente
und schlausten Képfe an, sondern auch Kandidaten, die einfach nur
schnell reich werden wollten. Mit dieser Hoffnung waren sie nicht
allein. Die extreme Konkurrenzsituation setzte zerstdrerische Krifte
frei, ein egoistischer Exzess war die Folge. Viele in der neuen Genera-
tion der Banker dachten, sie seien die neuen Gétter in der City —
schlauer als der Rest, hungriger und jiinger.

Die alte Generation musste nur noch hinweggefegt werden.



Schwarze Witwen an der Wall Street

Nachdem die Continental Illinois verstaatlicht worden war, verlief3
Bill Broeksmit Chicago und zog nach New York, um dort an der Wall
Street zu arbeiten. Noch war er nicht vermdgend. Er wohnte mit sei-
ner Frau Alla, die aus Weiflrussland stammte, dem Stiefsohn Valentin
und zwei kleinen Tochtern in einem bescheidenen Apartment. Sehr
bald sollte es jedoch aufwirtsgehen. Broeksmit bekam einen Job bei
Merrill Lynch. Die US-Bank galt als etwas droger, unflexibler Gigant
am Markt. Doch in den 1980er Jahren versuchte das Institut im Invest-
mentbankgeschift Boden gutzumachen und ein stolzes Mitglied des
Bulge Bracket zu werden. Es war fast so, als durchlebte Broeksmit im
Laufe seiner Karriere Zeitschleifen, denn Merrill war wie die Deut-
sche Bank zu spit dran.

Mitte der 1980er Jahre, fast ein Jahrzehnt nach dem Mayday in
New York, hatte sich die Wall Street erholt. Nicht allen, aber vielen
Biirgern der Stadt ging es besser. Glamour und Geld waren zuriick.
Die Investmentbanken hatten sich an die neuen Bedingungen ange-
passt und verdienten mehr Geld als jemals zuvor, sofern sie grof$ genug
waren. Wer verstand, wie der neue Markt funktionierte, konnte mit
einer Investmentbank oder Brokerfirma auf viele Arten zu Geld kom-
men. Akteure wie Salomon, Morgan, Goldman handelten inzwischen
verstirkt auf eigene Rechnung mit Aktien. Sie nutzten ihr Know-
how — welcher Titel hat Potenzial, welches Unternehmen wird wach-
sen? —, um selber Kasse zu machen und nicht nur ihre Kunden — nach
Méglichkeit — immer reicher zu machen. Seit die Investmentbanken
auf eigene Faust handeln durften, konnten Hindler durch die Bonus-
zahlungen sehr viel mehr Geld verdienen als ihre Ansprechpartner bei
den etablierten Konzernen. Das Geschift etlebte eine »kopernika-
nisch-kapitalistische Wende«, denn die Investmentbanker bestimmten
nun das Schicksal des Marktes mit, weil sie selber davon profitierten.
Die Wall Street konnte auch Einsteiger steinreich machen, wenn sie
den Marke verstanden, grofSe Risiken eingingen — und Gliick hatten.
Die Banker der Wall Street wurden zu einem kulturellen Phinomen.
Tom Wolfe nannte sie in einer Reportageserie fiir das Magazin Rolling
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Stone »Masters of the Universe«. Wenn man als Banker zur richtigen
Zeit am richtigen Ort war, konnte man in dieser neuen Welt schnell
Karriere machen. Broeksmits Timing stimmte.

Zwar war Merrill Lynch etwas hiiftsteif, aber das Management
bot hungrigen jungen Mitarbeitern eine Chance. Einer von ihnen war
Edson — genannt »Ed« — Mitchell, ein 32-jahriger Mann, klein, drah-
tig, rothaarig, der im Nordosten der USA, im Bundesstaat Maine,
geboren worden war. Wie Broeksmit hatte er die Provinz vetlassen,
strebsam studiert und seine Karriere in Chicago begonnen, wo er von
Merrill entdeckt wurde. Ein Jahr vor Broeksmit kam Mitchell zu der
Bank nach New York und hatte dort sofort Erfolg. Er war ein Getrie-
bener, ein Mann, der endlich eine Mission gefunden hatte: Er wollte
eine zweitklassige Bank an die Spitze fithren. Obwohl er ein Zuge-
zogener war, wurde Mitchell schon bald als ein typischer New Yorker
beschrieben, den Ungeduld und iiberbordende Energie fast zerrissen.

Eine Investmentbank kann auf zwei verschiedene Arten Geld ver-
dienen: Sie kann ins Risiko gehen oder als Agent, als Berater, titig
werden. Berit sie Konzerne bei einer Fusion oder einem Bérsengang
und stellt dafiir Gebiihren in Rechnung, geht sie kein Risiko ein. Han-
delt sie auf eigene Rechnung mit Devisen und Aktien, um einen még-
lichen Gewinn einzustreichen, oder legt Anleihen, Optionen und neue
Finanzinstrumente auf, um sie an Kiufer zu vermitteln, dann geht sie
selbst ins Risiko — oder iiberzeugt Kunden, das zu tun. Diese Ubet-
zeugungsarbeit leisten in einer Investmentbank die Risk Taker, eine
Rolle, die Mitchell auf den Leib geschneidert war.

Die Risk Taker waren bei Merrill Lynch in der Abteilung Capital
Markets zusammengefasst. Edson Mitchell, der Mann mit dem Drive,
wurde der Chef der Derivate-Abteilung. Broeksmit arbeitete ihm zu
und machte an Mitchells Seite schnell Karriere. Innerhalb von nur
vier Jahren stieg er in der Hierarchie weit auf. Mit gerade einmal
33 Jahren wurde er zu einem der Direktoren — von denen es allerdings
einige gab.

Broeksmit arbeitete mit seinem Team in einem Grofiraumbiiro,
an dessen Winden digitale Ticker die aktuellen Bérsenkurse und
Uhren die Zeit an den Bérsenplitzen Tokio, Frankfurt und London



anzeigten. Die Hindler trugen Hosen aus teurem Zwirn, weifle Hem-
den, die Armel hochgekrempelt, Krawatten, kein Sakko. Sie arbeiteten
an langen Tischreihen, die vollgestellt waren mit Bildschirmen, Tele-
fonen, Tastaturen und Aktenordnern, in denen Kundeninformationen
oder Spreadsheets gesammelt wurden. Die Computer waren besonders
leistungsstark und spielten in dem Geschift eine immer grofSere Rolle.
Verschiedene Faktoren und Variablen mussten stindig bedacht, ge-
geneinander geschnitten werden. Beim Verkauf eines Finanzinstru-
ments musste das Risiko fiir die Bank méglichst exake berechnet wer-
den. Genauso macht es ein Spieler, der im Kasino beim Black Jack die
Karten zihlt. Im Capital Market Team bei Merrill arbeiteten bald
mehrere Hundert Mitarbeiter. Edson Mitchell trimmte sie in wenigen
Jahren auf Erfolg, und Merrill schiittelte das alte, langweilige Image ab.
Manch einer berauschte sich an diesem Geschift.

Es kam nicht selten vor, dass einer der jungen Minner seinen Ab-
schied vom Junggesellenleben in der Bank feierte und Stripperinnen
ins Biiro bestellte. Die entblitterten sich auf den Tischen mitten im
Handelsraum, wie Janet Tavakoli, eine ehemalige Kollegin von Broek-
smit, spiter berichtete: »Die Stripperin zog ihre Performance finf
Meter von mir entfernt durch, vor meinen Mitarbeiterinnen und einer
Kundin, die ein Anlageportfolio fiir eine Bank managte. Der Auftritt
wurde von einem hauseigenen Fernsehsender live iibertragen. Die
Stripperin war angestrengt, konzentriert und komplett nack, sie ba-
lancierte auf der Stuhllehne des Hindlers, streckte ihm ihre Hiifte
entgegen. Die Kollegen feuerten sie an und machten anziigliche Be-
merkungen. Mein Chef George stand dabei in der ersten Reihe.«¢ Als
Janet Tavakoli sich iiber derartige Auftritte bei George beschwerte,
wurde sie kurzerhand aus der feierfreudigen Gruppe rausgeschmissen.
Bill Broeksmit bekam das mit und holte Tavakoli umgehend in sein
Team. Die Teams bei Merrill, die in einzelne Handelstische, Trading
Desks, aufgeteilt waren, standen in unerbittlicher Konkurrenz zuein-
ander. Sie jagten sich Hindler und Kunden ab, manchmal machten sie
auch Geschifte miteinander und verkauften sich gegenseitig eine An-
leihe oder ein Derivat. Das war die Kultur, die Edson Mitchell einge-
fihrt hatte: gnadenloser Wettbewerb — survival of the fittest.



Wenn gerade keine Stripperin auftrat, widmete man sich im Han-
delsraum von Merrill Lynch dem Verkauf der neuen Wunderwaffe im
Finanzgeschift: den Derivaten. Ein Derivat ist ein Vertrag zwischen
einer Bank oder einem Wertpapierhiindler und einem Kunden. Der
Begriff — Derivat — kommt vom englischen to derive, ableiten. Das
Derivat leitet seinen Wert vom Zeitwert eines Wertpapiers, Rohstoffs
oder einer Wihrung ab. Ein Kunde kauft etwa ein Derivat, das ihm
garantiert, Aluminium an einem bestimmten Tag zu einem festgeleg-
ten Kurs kaufen zu kénnen. Die Bank bekommt fiir die Vermittlung
des Derivats eine Primie.

Derivate waren zunichst als eine Art Versicherung gedacht, vor
allem fiir Firmen, die sich gegen Preisschwankungen bei Rohstoffen
absichern wollten, die sie fiir die Produktion brauchten. Terminge-
schift heifit das in Deutschland. Im Prinzip ist das Geschift eine
Wette und ein Derivat ein Wettschein. Die Derivate wurden gehandelt
wie Wertpapiere, als seien sie Papiere mit einem tatsichlichen Wert.

Broeksmits Chef, Edson Mitchell, hatte in den 1980er Jahren er-
kannt, dass die Derivate zu einer Geldmaschine fiir die Banken werden
kénnten. Die Idee, diese Derivate zu strukturieren und mit ihnen zu
handeln, stammte nicht von ihm, aber er verstand das Grundprinzip.
Man musste die Instrumente schnell an den Kunden bringen, der Kon-
kurrenz zuvorkommen. Andere Banken — etwa Bankers Trust — waren
darin duflerst kreativ, aber Merrill war schneller, schneller beim Kun-
den und schneller beim Kopieren von Produktideen. Edson Mitchell
galt als einer der Pioniere in dem neuen Geschift. Er gehérte zur
»Gruppe der Dreiflig«, die sich regelmiBig traf, um das Finanzinstru-
ment weiterzuentwickeln. Dieser Kreis bestand aus Experten, die fiir
verschiedene Banken arbeiteten und Derivate selber mitentwickelt hat-
ten. Aber Mitchell war gleichzeitig abhingig von den Ideen junger
Minner wie Bill Broeksmit: »Broeksmit war der Boss des Bosses«, so
schitzte Janet Tavakoli spiter die Dynamik zwischen den beiden Min-
nern ein.

Broeksmit war der Chef eines Teams, das sich auf eine ganz spe-
zielle Art von Derivaten konzentrierte — »Interest Rate Swaps«. Der
erste groffe moderne Swap Deal war 1981 organisiert worden, nicht bei



Merrill, sondern ein Stiick weiter die Strafle hinunter bei Salomon
Brothers. Wie bei den meisten Derivaten ging es darum, dass ein
Kunde die Finanzkontrollen mehrerer Linder austricksen wollte.
In diesem Fall war der Kunde die Weltbank. Die Weltbank wollte D-
Mark und Schweizer Franken leihen, um eigene Aktivititen zu finan-
zieren. Doch die Regierungen der beiden Linder — die Schweiz und
Deutschland — hatten es der Weltbank untersagt, die Wihrungen in
zu groflen Mengen aufzukaufen. Also vermittelte das Investment-
haus Salomon der Weltbank einen Konzern — die Firma IBM —, der
D-Mark und Franken in groflem Umfang geliehen hatte und zuriick-
zahlen musste.”

Hindler bei Salomon hatten die Idee, dass man die Wihrungszah-
lung quasi tauschen konnte — to swap im Englischen. Die Weltbank
kaufte IBM die Kredite ab, die das Unternehmen in Franken und D-
Mark aufgenommen hatte, im Gegenzug nahm IBM einen Kredit auf,
der in US-Dollar abgerechnet wurde. Die Weltbank wollte ihre Ge-
schifte nicht in Dollar abwickeln, weil der Zinssatz in den USA damals
bei 17 Prozent lag, wihrend Kredite in Franken oder D-Mark fiir die
Weltbank sehr viel billiger waren. Salomon strukturierte den Deal, be-
rechnete, wie sich die verschiedenen Zinssitze halbwegs gerecht gegen-
einander aufwiegen lieflen, und kassierte eine Vermittlungsgebiihr von
gut zwei Prozent, was bei diesem Swap 20 Millionen Dollar ausmachte.
Die Idee schlug ein, da alle Seiten profitiert hatten. Bald wurden nicht
nur Wihrungen, sondern auch immer mehr Zinssitze, Kredite, An-
leihen oder Papiere, die an einen Zinssatz gekoppelt waren, getausche.
1983 stieg Edson bei Merrill Lynch in genau dieses Geschift ein.

Die Banken hatten ein vollig neues Spielfeld entdeckt. Die Regeln
waren fiir neue Kunden zwar kompliziert und schwer zu durch-
schauen, aber jeder wollte mitspielen. Die Banken konnten gerade zu
Beginn des Booms hohe Primien fordern, da viele Kunden einfach
nur Regulierungen umgehen wollten und nicht zu viele Fragen stell-
ten, solange das Instrument dafiir taugte, irgendwo auf der Welt
Finanzaufsichtsbehdrden auszutricksen.
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ie Wall Street machte mit den neuen Instrumenten viel Geld,
D aber im Mittelpunkt standen nach wie vor die herkdmmlichen
Geschifte mit Aktien. Bill Broeksmit war gerade ein Jahr bei Merrill,
als die Bérsenkurse am Schwarzen Montag — dem 19. Oktober 1987 —
weltweit spektakulir abstiirzten. Allein der Dow-Jones-Aktienindex
verlor innerhalb eines Tages fast ein Viertel seines Wertes. Kritiker
machten neue Computerprogramme als Ursache fiir den Crash aus,
denn diese waren so programmiert, dass sie bei einem bestimmten
Kurs grofle Mengen an Aktien automatisch verkauften. Der Absturz
im Herbst 1987 unterbrach den Siegeszug der Computer im Finanz-
sektor allerdings nur kurz.

Keine zwei Monate nach dem Crash an der Bérse kam Oliver
Stones Film Wall Street in die Kinos. Die Spriiche des Protagonisten
Gordon Gekko, gespielt von Michael Douglas, wurden bei den Ban-
kern Kult: »Wenn du einen Freund brauchst, kauf dir einen Hund.«
Gecko verkorperte das, was viele junge Banker waren: Angehérige einer
neuen Generation, jiinger, schneller als die Alten. Zerstorung bedeu-
tete fiir sie nicht Krieg, Unheil und Tod, sondern vor allem Bewegung.
Zerstorung — auch von Borsen- und Unternehmenswerten — eroffnete
die Chance auf mehr Umsatz, mehr Geld, mehr Bonus. Denn selbst
wenn der Marke fillt, kann man viel verdienen, Hauptsache, es ist
Bewegung im Markt. Die Figur Gekko brachte in einer Rede vor Ak-
tioniren einer Firma, die er iibernehmen wollte, ziemlich genau zum
Ausdruck, was die jungen Hindler an der Wall Street antrieb: »Ich
zerstore kein Unternehmen, ich befreie sie vielmehr. Der entschei-
dende Punkt ist doch, dass die Gier, leider gibt es dafiir kein besse-
res Wort, gut ist. Die Gier ist richtig, die Gier funktioniert. Die Gier
klirt die Dinge, durchdringt sie und ist der Kern jedes fortschrittli-
chen Geistes. Gier in all ihren Formen, die Gier nach Leben, nach
Geld, nach Liebe, nach Wissen, hat die Entwicklung der Menschheit
gepragt.«

Die Gier nach Geld trieb auch Edson Mitchell an, und er trieb
seinerseits »Mitchells Boys« mit hohen Bonuszahlungen an. Spiter
wurde ihm ein Ausspruch zugeschrieben, der in der Branche ebenfalls
Kultstatus erreichte: »Wer mit 40 noch keine 100 Millionen Dollar
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verdient hat, ist ein Versager.« Mit solchen Spriichen versuchte er
immer neue Talente anzulocken und iiberdeckte mit der Rhetorik
zugleich die Mithen des Alltagsgeschifts, das kompliziert, riskant, da-
bei oft eintdnig war. Es gab kein Rezept, das einem Hindler, egal bei
welcher Bank er arbeitete, garantierte, zu den Gewinnern zu gehéren.

Als man sich nach dem Borsencrash wieder berappelt hatte,
machte Bill Broeksmit sich daran, eines der neuen Derivate — »Inter-
est Rate Swaps« — weiterzuentwickeln. Diese Zinsswaps funktionie-
ren so: Der Zinssatz von Krediten ist an den Libor gekoppelt, also den
Zinssatz, zu dem sich die Banken untereinander Geld leihen. Der
Zinssatz, den der Kreditnehmer zahlen muss, kann sich also verin-
dern, im schlimmsten Fall kann er hoher werden. Wenn einem Unter-
nehmer das zu unsicher ist, kann er sich mit einem Swap gegen Zins-
schwankungen absichern. Mit dem Swap kénnen die Kunden den
flexiblen, an den Libor gekoppelten Zinssatz gegen einen festen, un-
verinderten Zins tauschen. Den bieten etwa eine Bank, ein Investor
oder ein anderes Unternehmen an, die darauf spekulieren, dass sich
die Zinssitze zu ihren Gunsten entwickeln. Der Anbieter geht also
eine Wette mit dem Kunden der Bank ein, tauscht die Zinssitze und
hofft, am Ende den besten Schnitt zu machen.

Das Team von Broeksmit begab sich auf die Suche nach Unter-
nehmen, Banken und anderen Investoren, die in einen Zinsswap ein-
steigen wollten. Das Instrument selber — wer tauscht was, wie lange,
mit wem, zu welchen Bedingungen — wurde von Broeksmits Teams
strukturiert. Es gab viele Variablen, viele Moglichkeiten, aber immer
war mit ihnen die ultimative Unsicherheit verkniipft: Kein Mensch
wusste, wie hoch die Zinsen in drei, vier oder fiinf Monaten sein wiir-
den. Von diesem Risiko erfuhr der Kunde zunichst nichts. Mitchell
und Broeksmit heuerten Verkiufer an, die diese neuen, riskanten Pro-
dukte in den Marke driickten. Das waren Kollegen, die andere Ban-
ken, Investoren, Hedgefonds oder die Verwalter grofler Vermdgen
bedringten: Wir haben da was, das spart Geld! Oder auch: Sie kénnen
noch mehr Geld machen!

Bei Broeksmits neuem Arbeitgeber kursierte damals ein Video,
das einen der Starverkiufer der Bank zeigt, einen der erfolgreichsten

33



Klinkenputzer: Michael Stamenson aus San Francisco. Auf einer
Schulung erklirte Stamenson dem Nachwuchs: »Im ganzen Land gibt
es vielleicht eine Handvoll von Masters of the Universe. Einer davon
bin ich. Nun, wer ist ein Master of the Universe? Ein Master of the
Universe ist jemand, der eine Idee von einem Kollegen an einem der
Tische im Handelsraum aufschnappt, sie auf 25 Worter oder weniger
verdichtet, einen Kunden anspricht, ihn nervt, ihn tiberzeugt, etwas zu
tun, was er normalerweise von sich aus niemals tun wiirde. Ein Master
of the Universe macht genau das alles mdglich, und zwar im ganz gro-
Ben Stil.« Am Ende trug Stamenson noch dicker auf: Um ein erfolg-
reicher Broker bei Merrill zu werden, brauche man »die Zihigkeit
einer Klapperschlange, das Herz einer Schwarzen Witwe und den
Panzer eines Alligators«.8

Wie Driickerkolonnen, nur in sehr teuren Autos und Anziigen,
tauchten die Bankverkiufer beim Kunden auf oder redeten auf sie am
Telefon ein. Fiir jeden Abschluss bekamen sie einen Bonus. Edson
Mitchell baute sich eine Armee von Verkiufern auf, die Broeksmits
Instrumente an den Kunden brachten, darunter nicht wenige, die zu
dem wurden, als was sie sich intern verkauft hatten: Raubtiere mit

dicken Panzern und ohne jedes Gefiihl fiir die Kunden, die Opfer.

achdem die Deutsche Bank Morgan Grenfell gekauft hatte, um
N das Investmentbankgeschift zu erobern, kam ihr ein historisches
Ereignis in die Quere: die deutsche Wiedervereinigung. Die Deutsche
Bank galt bei ihren Kritikern als skrupellos, aber selbst die grofiten
Gegner des Frankfurter Instituts hatten immer geglaubt, dass der Kon-
zern professionell gefithrt wurde. Die Deutsche galt ja als die wahr-
scheinlich beste Bank der Welt. Doch mit dem Fall der Berliner Mauer
wurde das Geschift uniibersichtlicher: Im Westen lockten die Invest-
mentgeschifte, im Osten die neuen Mirkte. Uberall wollte die Bank
dabei sein — und so machte man Fehler,

Zunichst hatte es so ausgesehen, als ob der Konzern nach dem
Ende der DDR noch einflussreicher werden wiirde. Schon in den ersten
Wochen nach der Grenzoffnung hatte die Deutsche Bank Kontakt zu
hochrangigen Funktioniren aufgenommen, die der ostdeutschen
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Staatsbank vorstanden. Vor allem zu dem zweiten Chef der Bank,
Edgar Most, baute man eine enge Beziehung auf, indem man ihn beriet
und betreute.” Noch zu DDR-Zeiten, Anfang 1990, organisierte die
Deutsche Bank dem Mann aus dem Osten ein Bundeswehr-Feldfunk-
gerit, damit man ihn jederzeit erreichen konnte. Aber das war nicht
alles. Die Bank flog Most diskret mit einem Privatjet durch die Ge-
gend. Am Ende griindete der DDR-Banker — angeblich auf eigene
Faust — eine neue Bank, iibertrug ihr den Besitz der Staatsbank, die
Konten, das Know-how, und privatisierte die Neugriindung sofort, so
dass die Deutsche Bank fast die Hilfte des neuen Instituts iiberneh-
men konnte. So bekam sie Zugrift auf die Daten der ehemaligen
Staatsbank und damit auf das Gedichtnis der ostdeutschen Volkswirt-
schaft. Auch in der Bundesrepublik war das einer der gréfiten Vorteile
der Deutschen Bank: Sie fiihrte die Konten vieler zentraler deutscher
Unternehmen, wickelte deren Zahlungsverkehr ab, war im Bilde, wie
es den Firmen ging, was geschiftlich funktionierte und was niche.

In der DDR holte die Deutsche Bank noch vor der Wiederver-
einigung fiir sich heraus, was herauszuholen war. Als Nachfolgerin der
Staatsbank musste sie deren Gebiude und Filialnetz zwar mit der
Dresdner Bank teilen, nachdem deren Manager bei der Bundesregie-
rung protestiert hatten, trotzdem bekam die »Weltmacht Deutsche
Bank« den Osten des Heimatmarktes schnell unter Kontrolle, In den
geheimen Berichten des Bundesrechnungshofs iiber dieses Geschift
wird vor allem beklagt, dass zu den Ad-hoc-Geschiften der Deut-
schen Bank in der ersten Nachwendezeit kaum Dokumente angelegt
wurden. Als immer deutlicher wurde, wie viel Geld in die Fithrung
und Sanierung der ostdeutschen Unternehmen gesteckt werden
miisste, organisierte die Bank der Bundesregierung umgehend und
dezent das notwendige Kapital auf dem Finanzmarke. Sie fithrte als
erste Bank die D-Mark im Osten ein, in ihrer Filiale am Alexander-
platz in Berlin. Das war vor allem ein PR-Coup. Die Bilder von schwit-
zenden, singenden Ostdeutschen, die Hundertmarkscheine schwen-
ken, gingen um die Welt. Die Bank organisierte auch die Verwaltung
der Altschulden von ostdeutschen Unternehmen, die mit der Wih-
rungsunion plétzlich in D-Mark abgegolten werden mussten. Dafiir
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nahm sie Rekordzinsen und erhob einen Risikozuschlag — obwohl sie
selber keinerlei Risiko trug, das hatte die Bundesregierung iibernom-
men. In der Ex-DDR schien ansonsten kein grofles Geschift zu win-
ken, alles im postsozialistischen Staat wirkte marode und kaputt, der
Marke war viel zu klein, und vor allem hatte dort niemand Kapital.
Was die Bank wollte, hatte sie schon bekommen. Mit dem Rest wollte
sie nichts zu tun haben.

Die Deutsche Bank zahlte fiir ihren Widerwillen, sich stirker in
den neuen Bundeslindern zu engagieren, einen hohen Preis: Ihr er-
wuchs ein Konkurrent im eigenen Land. Ausgerechnet eine der ge-
wieftesten Investmentbanken, Goldman Sachs aus dem Bulge Bracket,
begann in Deutschland Geschifte zu machen. Die Treuhandanstalt,
noch eingesetzt von der DDR-Regierung und seit der Wihrungsunion
endgiiltig verantwortlich fiir die Privatisierung der Betriebe in Ost-
deutschland, war auf der Suche nach Banken, die sie bei ihrem schwie-
rigen Geschift unterstiitzten. Man brauchte vor allem Hilfe beim
Verkauf von Ladenhiitern wie den Chemiewerken in Leuna. Da die
Deutsche Bank kein Interesse gezeigt hatte, fragte die Treuhand-
anstalt bei US-Investmentbanken an. Goldman Sachs erhielt den Zu-
schlag. Von da an waren junge Mitarbeiter von Goldman Stammgiste
bei der Treuhand, darunter Paul Achleitner, der 2012 Aufsichtsrats-
vorsitzender der Deutschen Bank werden sollte.

Die Deutsche Bank konzentrierte sich derweil auf Geschifte, die
schnelle Ertrige versprachen. Dazu bietet sich der Immobilienmarke
an. Bevor die vielen alten Gebiude in Leipzig, Dresden, Berlin verkauft
oder vermietet werden konnten, musste sie aber jemand sanieren. Ein
Bauunternehmer aus Frankfurt brachte sich hier in Stellung: Jiirgen
Schneider. Schneider kaufte in ganz Deutschland teure Immobilien,
die er aufpippeln und anschlieflend teuer vermieten wollte. Der Untet-
nehmer trat geschmeidig auf, seine Halbglatze mit einem Toupet ka-
schierend. Nur das erste Projekt finanzierte er zum Teil mit eigenem
Geld, den Rest baute er komplett auf Pump, vor allem in Ostdeutsch-
land. Er erhielt fast sieben Milliarden D-Mark an Krediten, weil er sich
nicht scheute, bei Mieteinkiinften, Kosten und der Zukunft im Allge-
meinen mafilos zu iibertreiben. Da sich die Mietpreise nach der Wende



nicht wie erwartet entwickelten, geriet er schnell in Liquidititseng-
pisse. Als er keinen Ausweg mehr sah, iiberwies er sich selber schnell
noch 245 Millionen D-Mark, beichtete der Deutschen Bank, dass es
eventuell kleine Probleme mit dem Cashflow geben kénne, und setzte
sich nach Miami ab, wo er Jahre spiter verhaftet wurde. Sein Unter-
nehmen wurde abgewickelt, die Banken verloren viel Geld, Handwer-
ker blieben auf unbezahlten Rechnungen sitzen.

Der damalige Chef der Deutschen Bank, Hilmar Kopper, fithrte
in den Tagen des Skandals etwas vor, was seine Nachfolger in Krisen-
zeiten nachahmten: Er iiberspielte eine existenzielle Krise mit einer
verbliiffenden, aber kiihl kalkulierten Zurschaustellung grofler Arro-
ganz. Diese Arroganz war triefend, schwer zu ertragen und so mafilos,
dass sie zwangsldufig ins Zentrum der Berichterstattung riickte. Kop-
per wurde auf einer Pressekonferenz im April 1994 gefragt, ob die
Bank die Rechnungen der Handwerker iibernehmen wiirde und wie
hoch der Betrag wohl sei. Er antwortete: »Wir schitzen, dass bei allen
drei Projekten ein Betrag zur Debatte steht, der ganz deutlich unter
50 Millionen Mark liegt. Wir reden hier eigentlich von Peanuts. Fast
jeden Monat fillt ein Bautriger in dieser Republik um, ich kann nur
sagen — so what?«

»Peanuts«. Er hatte tatsichlich »Peanuts« gesagt. 50 Millionen
D-Mark sind »Peanuts, sind nichts fiir die Deutsche Bank. So what.
Was soll’s. Mit diesem scheinbar dahingesagten Satz hatte Kopper
gleich mehreres erreicht: Die Deutsche Bank wurde weiter als unend-
lich reich, als unantastbar angesehen, da 50 Millionen mehr oder we-
niger offenbar keine Rolle spielten. So entging fast allen, wie existen-
ziell die Schneider-Krise fiir die Bank war, Drei Milliarden D-Mark
standen mittelbar im Feuer, wie spiter ein hochrangiger Manager der
Deutschen Bank zugab. Das waren damals 25 Prozent des Eigenkapi-
tals der Bank. Doch in Deutschland konnte und wollte sich niemand
vorstellen, dass die Deutsche Bank durch den Verlust von »Peanuts«
und einen Mann mit Toupet in ernsthafte Bedringnis geraten konnte.
Doch genau das war geschehen. Und Kopper erreichte mit seinem
arroganten Ausspruch, dass die Reputation intakt und das Bild von
der michtigen Bank beinahe unbeschidigt blieb. Der Glaube an die
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Stirke einer Bank ist eben fast wichtiger als die Hohe ihres tatsichlich
bilanzierten Vermogens. So ging es nach einem schlechten Quartal
fir die Bank rasch wieder aufwirts. Immerhin hatte Kopper Englisch
gesprochen. So what.

Intern erkannte man durchaus, dass Kredite zu leichtfertig verge-
ben worden waren. Die Bank hatte Schneider nicht genau iiberpriift,
hatte sich blenden lassen von seinen Prognosen, die sich nicht erfiillten
und eben nicht zu den erhofften Gewinnen fithrten. Warnungen wutr-
den nicht ernst genommen. Aber das Geschift bewegte sich so schnell,
dass fiir grundsitzliche Reformen keine Zeit blieb. In London hatte
man ebenfalls ernste Probleme, da der eine oder andere Banker dort

machte, was er wollte.

ie britischen Investmentbanker der Deutschen Morgan Grenfell
n (DMG) hatten 1992 den jungen Mathematiker Peter Young
eingestellt. Er hatte in Oxford studiert, verdiente bei der Bank
300000 Pfund im Jahr, zu denen schnell ein Vielfaches an Primien
hinzukam, da Young extrem erfolgreich war. Schon nach wenigen
Jahren konnte er sich am Rande von London eine Villa bauen lassen.
Young leitete unter anderem den »European Growth Fund«, mit einem
Volumen von 1,2 Milliarden Pfund einer der grofiten Anlagefonds in
GrofSbritannien. Young wurde zu einem Star in der Branche, weil seine
Fonds ungewéhnlich viel Geld einbrachten. Einer der Fonds machte
in nur einem Jahr ein Plus von 75 Prozent. Eigentlich zu mirchenhaft,
um wahr sein zu kénnen. Der blasse, diinne junge Mann mit der run-
den Brille galt als nicht besonders charismatisch, aber er war eben
ungewdhnlich erfolgreich, und seine Vortrige waren so gefragt, dass er
einmal sogar die Royal Albert Hall fiillte. Young sagte dazu spiter:
»Menschen glauben an Gurus. Solange Erfolg da ist, wollen sie die
Realitit nicht wahrhaben, um ihre Illusionen nicht zu zerstéren.«
Niemand bei Morgan Grenfell oder dem Mutterkonzern in
Frankfurt ahnte damals, dass das FBI den erfolgreichen Mathematiker
verdichtigte, an einem ausgekliigelten Betrugsplot beteiligt zu sein,
und gegen ihn ermittelte.l% Young hatte mit dem Geld der Deutschen
Bank nimlich eine Reihe von Tarnfirmen in Luxemburg gegriindet,



was keinem der internen Kontrolleure aufgefallen war. Durch diese
Firmen schleuste er Geld, das er in eine US-Firma investierte. Die
Manager dieses Unternehmens behaupteten, in niherer Zukunft
die Aluminiumherstellung zu revolutionieren. Sie gaukelten Inves-
toren und Interessenten vor, mit ihren Forschungen kurz vor dem
Durchbruch zu stehen. Die Firma war jedoch nicht von Physikgenies
gegriindet worden, sondern von gewieften, polizeibekannten Bérsen-
schwindlern. Als aus der Pennystock-Aktie — also einer Ramsch-
aktie — plotzlich eine Art Bérsenwunder wurde, nahmen die SEC und
das FBI Ermittlungen auf.

Young hatte Kapital seines Fonds und damit der Anleger in die
merkwiirdige Firma gesteckt. Durch das grofle Volumen seiner Inves-
titionen trieb er den Kurs der Aktie und so auch den Wert des Fonds
kiinstlich in die Hohe, nur deshalb wurde er zum Bérsenstar. Ins-
gesamt hatte er weit mehr als die intern erlaubten zehn Prozent des
Fondsvermdgens in eine Firma investiert, und zwar direkt und in-
direkt tiber die Luxemburger Firmen. Und er hatte sie in ein Unter-
nehmen investiert, das nicht mehr als ein Luftschloss war. Der Erfolg,
der Druck, der Ritt auf der Rasierklinge bekamen ihm offenbar nicht.
Peter Young benahm sich zunehmend seltsam. Er verbrachte viel Zeit
in dunklen Riumen, murmelte vor sich hin, hérte schlief8lich Stim-
men, die ihm befahlen, sein Geschlecht zu indern. Mehrmals ver-
suchte er sich mit einem stumpfen Messer, schliefSlich mit einer Schere
den Penis abzuschneiden. Trotzdem flog er nicht auf. So machte er
immer weiter, da niemand kontrollierte, was genau Young bei der
Deutschen Morgan Grenfell eigentlich veranstaltete.

Eine drittklassige Bank

In New York entwickelte William Broeksmit mit seinem Team im-
mer neue Finanzinstrumente. Grofle Anleger suchten stindig nach
Méglichkeiten, um jenseits des Anleihen- und Aktienmarktes profi-
table Geschifte zu machen — also war Broeksmits Team angehalten,
auch exotische Derivate in den Markt zu driicken. Seine Kollegin
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Janet Tavakoli etwa spezialisierte sich auf den neuesten Schrei: »Mort-
gage Backed Securities« (MBS) — hypothekengesicherte Wertpapiere.
Banken kaufen nicht nur anderen Banken Kredite ab, sondern auch
Hypotheken, die sie wiederum an Investoren weiterverkaufen. Met-
rill Lynch kaufte reihenweise Hypotheken auf, biindelte sie und bot
sie als Wertpapier an. Entscheidend war die Bewertung durch eine
Ratingagentur. War die hoch — AAA —, konnte Tavakoli das Papier
gut am Markt verkaufen. Doch Tavakoli fielen bei den Derivaten, mit
denen sie stindig zu tun hatte, schnell UnregelmifSigkeiten auf. Sie
gab bald nicht mehr viel auf das Rating der Agenturen, da diese die
Hypotheken, die in den Biindeln steckten, nicht genau priiften, also
untersuchten, ob die Hypotheken regelmifig bedient wurden und ob
es Probleme mit dem Projekt gab, das hinter der Hypothek steckee.
Um Geld von einer Bank zu bekommen, hatte etwa ein Immobi-
lienentwickler einfach behauptet, dass schon vor Baubeginn alle
Apartments verkauft worden seien. Als Tavakoli das priifte, musste
sie feststellen, dass der Unternehmer mafilos iibertrieben hatte. Die
Mieteinnahmen waren tatsichlich recht diirftig, trotzdem war die
Hypothek als sicher bewertet worden. Die Biindel mussten zudem
gegen einen Zahlungsausfall versichert sein, aber auch da gab es, wie
Tavakoli feststellte, oft einen Haken. So fiel ihr in einem Fall auf, dass
der Versicherer erst am Ende des langwierigen Insolvenzverfahrens
einspringen wiirde.!!

Tavakoli warnte Broeksmit. Er stimmte ihr zu, dass man die An-
leger auf das Risiko hinweisen miisse. Aber das Papier sollte trotzdem
verkauft werden. Der Verkauf, der Sale, ging immer vor, das war das
eherne Gesetz, das Edson Mitchell bei Merrill etabliert hatte. Im
Zweifel sollte man auch ein grofles Risiko eingehen, das war die Ge-
schiftspolitik. Doch wo vetlief die Grenze? Wann war ein Risiko zu
grof$ — fiir einen Kunden, fiir die Bank?

Broeksmit bekam genau an diesem Punkt immer gréflere Pro-
bleme mit den Klapperschlangen, den Schwarzen Witwen bei Merrill
Lynch. Die selbst ernannten Masters of the Universe wollten um jeden
Preis Umsatz machen. Unter ihren Kunden gab es vor allem einen,
dem sie immer wieder duf8erst riskante Produkte andrehen konnten:
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Aufstieg und Fall
der Deutschen Bank

Deutsche Bank: Die Demontage eines deutschen Vorzeigeunternehmens

Die Deutsche Bank war einst der méachtigste Konzern der Republik. Fast nichts geschah in
Deutschland ohne Wissen der Banker aus Frankfurt. Ende der 1990er Jahre baute das Institut
seine Machtposition aus, schloss zur Weltspitze auf. Ein einzigartiger Aufstieg, der unaufhaltsam
schien. Mehr Umsatz, mehr Profit, immer gréRBere Boni fur die Banker. Doch Dirk Laabs’
Recherchen zeigen: Nur weil die Bank illegal, teils kriminell und regelmafig skrupellos handelte,
konnte das Institut so erfolgreich und méchtig werden. Der tiefe Fall der Deutschen Bank begann
mit der weltweiten Finanzkrise und ist bis heute nicht zu Ende.

»Bad Bank« macht das System Deutsche Bank transparent und enthiillt dessen perfide
Machenschaften und zerstorerische Mechanismen. Ein Milliarden-Poker, der letztlich mit unser
aller Geld gespielt wird.



