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am Donnerstag

Deutsche Bank —

eine Art Wirtshaussterben XXXL

Die Gastronomie bietet eine ganze Reihe wunderschéner Analogien zum
Niedergang der Deutschen Bank.

Es gibt da ja nicht nur die aufgelassenen Dorfwirtschaften, in denen hinter bro-
ckelnder Fassade und zerbrochenen Fensterscheiben die nie ausgeraumten Ti-
sche, Stuhle und Banke allmahlich im Staub versinken, es gibt die Ausflugslo-
kale, die einst Goldgruben waren und dann ihre Attraktivitét verloren, es gibt
die Fresstempel mit Sternekoch, die krachend in die Insolvenz geschlittert sind -
es gibt die Fastfood-Systemgastronomie mit tausenden von Filialen und Millio-
nen von dort durchgeschleusten, anspruchlosen Gastro-Konsumenten, es gibt
aber auch die tber Jahrzehnte, wenn nicht Giber Jahrhunderte stolz ihren Platz
einnehmenden, von keiner neuen Mode zu erschiitternden Tradititionsgaststat-
ten, denen es gelungen ist, sich zum gesellschaftlichen Mittelpunkt, zu einem
Kristallisationskern von "Heimat" zu entwickeln und dies Gber Generationen
hinweg in behutsamer Anpassung auch zu bleiben.

Betrachtet man die hauptsachlich anzutreffenden Ursachen fuir das Scheitern
einst blihender gastronomischer Betriebe, dann lassen die sich zundchst in drei
Kategorien einteilen, namlich

a) grundséatzliche Veranderungen der Rahmenbedingungen

b) unzureichende Anpassung des Angebots an den verénderten Publikumsge-
schmack und fehlende oder falsche Reaktion auf die Angebote der Konkurrenz

c) radikale Veranderung des Geschaftsmodells

Diese Ursachengruppen treffen natlrlich auch auf alle anderen Branchen zu,
doch am Beispiel der Gastronomie lassen sie sich einfach leichter verstandlich
machen, weil die relevanten Abhangigkeiten und Mechanismen hier sehr offen
zutage treten.
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Veranderungen der Rahmenbedingungen

Die meisten toten und halbtoten Dorfwirtschaften findet man links und rechts
von BundesstralRen, ndmlich da, wo die Gemeinden durch Ortsumgehungen
vom Durchgangsverkehr entlastet wurden. Hier gilt: Aus den Augen, aus dem
Sinn! Sehr schnell reduziert sich die Zahl der potentiellen Gaste auf die Anwoh-
ner der nachsten Umgebung, doch die fuhlen sich in der nicht mehr ausgelaste-
ten, zu grof3en, immer leer wirkenden Wirtschaft nicht mehr wohl, wahrend
Wirt und Wirtin durch Kiirzung des Angebots und oft auch Verkiirzung der Off-
nungszeiten das ihre dazu beitragen, die Attraktivitat des Wirtshauses zu redu-
zieren. Wo vorher die "gunstige Lage" ausreichte, um bei durchschnittlichem
Angebot gute Geschafte zu machen, kann ein unterdurchschnittliches Angebot
in ungunstiger Lage nur in die Insolvenz fiihren.

Gleiches gilt, um nur zwei weitere Beispiele anzufiihren, wenn im Skigebiet der
Schnee ausbleibt oder wenn ein "Strukturwandel” einer ganzen Region Arbeits-
platze und Einkommen nimmt.

Die Rahmenbedingungen fir die Geschéfte der Deutschen Bank &nderten sich
vor zwanzig Jahren zur Jahrtausendwende gleich mehrfach:

Erstens wurde mit der Griindung der EZB (1998) und der Einflihrung des Euros
als gesetzliches Zahlungsmittel die bisherige Kooperation in der Wirtschafts-,
Finanz- und Geldpolitik zwischen Bundesbank, den Bundesministerien fir
Wirtschaft und Finanzen und der deutschen Bankenlandschaft, angefiihrt vom
Schwergewicht Deutsche Bank, zunédchst noch fast unmerklich, bald jedoch im-
mer heftiger gestort und damit der Einfluss der Deutschen Bank auf Geldmenge,
Binnenkonjunktur und Wahrungsstabilitat weitgehend ausgehebelt.

Zweitens wurde durch die Deregulierung des internationalen Kapitalverkehrs
der deutsche Binnenmarkt flr auslandisiche Finanzdienstleister, auch solche der
ubelsten Sorte (Muntefering: Heuschrecken) und deren Praktiken getffnet, was
ungefahr so wirkte, als hatte man die Flichse zum grof3en Fressen in den Huh-
nerstall eingeladen, was der Deutschen Bank die Metamorphose vom Gockel
zum Jungfuchs abforderte, der sich aber gegen die gewieften alten Flichse, mit
denen er nun konkurrieren sollte, nie wirklich behaupten konnte.

Drittens waren die groRen Unternehmen der bundesrepublikanischen deutschen
Wirtschaft von 1949 an in das Netzwerk der so genannten "Deutschland AG"
eingebunden, wo man sich in Vorstanden und Aufsichtsraten gegenseitig mit
Posten und Mandaten versah und gegenseitig kontrollierte, um nach auRen -
also auf dem Weltmarkt - geschlossen und mit einheitlicher Strategie wirksam
auftreten zu kénnen, wahrend man sich gegenseitig kein Auge aushackte und
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die Geschéfte so abgrenzte, dass sinnloses, kostspieliges Konkurrieren um Kun-
den, Arbeitskrafte, Geld oder materielle Ressourcen gar nicht erst erwogen wer-
den musste. Dies endete damit, dass Gerhard Schroder jenen "Permafrost” ge-
genseitiger Kapitalbeteiligungen, der das Gebirge der Deutschland AG zusam-
menhielt, zum Schmelzen brachte, indem er VerduRerungsgewinne von Beteili-
gungen steuerfrei stellte (2000/2001).

Im Grunde hatten die Aktionére der Deutschen Bank damals die Entscheidung

treffen muissen, die jeder Dorfgastwirt treffen muss, wenn ihn die Umgehungs-
strale von seiner Kundschaft abschneidet, ndmlich den Laden schnellstmdglich
dichtmachen, bevor er zum reinen Verlustgeschéaft wird.

Auf dem steinigen Weg bis zur offiziellen Er6ffnung der Umgehungsstralie ver-
suchte Rolf-E. Breuer als Vorstandssprecher in den Jahren von 1997 bis 2002
bestmdglich, die Bank auf die verdnderten Rahmenbedingungen einzustellen,
doch dem seridsen, bodenstandigen Manager, der nach dem Abitur und vor dem
Studium eine Lehre bei der Deutschen Bank absolvierte, spukte wohl die Idee
vom ehrbaren Kaufmann noch zu intensiv im Kopf herum, um die Weichen
wirklich auf "skrupellose Attacke weltweit" stellen zu kénnen.

Unzureichende Anpassung und falsche Reaktion

Als die Deutschland AG als Heimatmarkt der Deutschen Bank zerfallen war
und von réuberischer auslandischer Konkurrenz gepliindert wurde, holte man
den Tausendsassa Josef Ackermann aus den schweizer Bergen in die VVorstands-
etage der Deutschen Bank. Wenn auch kaum 6ffentlich diskutiert - bezeichnend
fur die Ara Ackermann war die Umbenennung der Filialen und Zweigstellen der
Deutschen Bank in "Investment & FinanzCenter" (IFC).

Ackermann schleifte das herkémmliche Bankgeschéaft und konzentrierte sich
auf das, was "Investmentbanking" genannt wird, im Grunde aber nur als "maxi-
male Spekulation" mit nahezu unbegrenzten finanziellen Mitteln bezeichnet
werden kann, und er war maRgeblich mit daran beteiligt, dass die amerikanische
Subprime-Krise nach Europa und Deutschland tberschwappen konnte.

Um dies im gastronomischen Beispiel zu verdeutlichen: Ackermann hat sein
groRes altes Wirtshaus zugesperrt und sich - einem Wanderzirkus &hnlich - mit
Wohnwagen und Zelt aufgemacht, um an der Wallstreet gegen die dort etab-
lierte Konkurrenz ein Sttick von deren Kuchen abzuschneiden. Um aber tber-
haupt einen Ful® auf den Boden des fremden Territoriums zu bekommen, musste
er noch riskanter agieren, noch aggressiver auftreten, noch skrupelloser zuschla-
gen als die Konkurrenz und sich mit dem lauthals verkiindeten Ziel von 25%
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Eigenkapitalrendite darauf verpflichten, jedes eingegangene Risiko mit einem
noch groReren Risiko abzusichern.

Es kam die Finanzkrise von 2007 und 2008, und zun&chst sah es so aus, als sei
die Deutsche Bank mit einem blauen Auge davongekommen, doch dann kamen
Prozesse, Strafzahlungen, Schadensersatzforderungen - verbunden mit einem
ansteigenden Vertrauensverlust an den Markten und der Kurs der Deutschen
Bank begab sich auf Sinkflug und landete am 1. Juni 2012 bei 25,80 Euro.

Das war der Tag, an dem Ackermann ging, wahrend Anshu Jain und Jirgen Fit-
schen kamen. Drei Jahre lang versuchten die beiden durch noch mehr Invest-
mentbanking die Schieflage zu Gberwinden und neues Vertrauen anzusammeln,
doch bewirkt haben sie nichts. 2015 wurde John Cryan zum Chef der Deutschen
Bank - und auch er wurde 2018, nach nur drei Jahren wieder abgesagt, weil es
auch ihm nicht gelungen war, den Pfad des Investmentbankings zu verlassen
und vor allem die verlustreichen Rechtsstreitigkeiten zu beenden.

Radikale Veranderung des Geschaftsmodells

Mit Christian Sewing haben die Anteilseigner nun wieder ein Eigengewéchs, ei-
nen gelernten Bankkaufmann (Deutsche Bank Bielefeld) auf den Chefposten
gehievt und sind damit praktisch wieder beim Modell Breuer angelangt.

3,2 Milliarden Euro Verlust wird die Deutsche Bank im zweiten Quartal 2019 in
den Biichern stehen haben, ausgeldst durch die Kosten des radikalen Umbau des
Institutes, dem nun 18.000 Arbeitsplatze und fast das ganze Investmentbanking
geopfert werden, um mit einem geplanten Aufwand von insgesamt 7,4 Milliar-
den Euro ...? Den Satz muss man anders zu Ende bringen: ... um mit Abrisskos-
ten von insgesamt 7,4 Milliarden Euro den Wanderzirkus zu entsorgen und die
Dorfwirtschaft hinter der UmgehungsstraRe wieder zu erdffnen.

Die Aktie der Deutschen Bank wird derzeit mit etwa 7 Euro gehandelt. Am
31.12.1993 stand das Papier bei 886,50 DM. Welch ein Niedergang!

Rickblickend betrachtet ist das Fiasko der Deutschen Bank auf dem gleichen
geistigen Misthaufen ersonnen worden, dem auch der grofartige deutsche Nied-
riglohnsektor samt den Hartz-Gesetzen entstammt. Dieser Misthaufen heifl3t Ne-
oliberalismus im globalen MaR3stab, und wo es Krafte gibt, die in der Lage
sind, die Rahmenbedingungen zu verandern, wie sie Thatcher, Blair und
Schréder in Europa verandert haben, kann selbst ein Koloss wie die Deutsche
Bank nicht Gberleben.
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Lassen wir uns doch nicht von der geheuchelten Naivitat blenden! Wo sollen
denn die Ertrage herkommen?

Im Kreditgeschéft ist aufgrund der Politik der EZB fiir eine Geschaftsbank der-
zeit kaum Geld zu verdienen. AulRerdem sind die Marktpositionen, die von der
Deutschen Bank in der VVergangenheit vernachlassigt wurden, langst von ande-
ren besetzt. Wo soll also ein eintrégliches Neugeschaft herkommen?

Das Passiv-Geschéaft, also das Geschaft mit geliehenem Geld (mit den Einlagen
der Kunden) ist gleich doppelt schwierig. Wo soll die Marge herkommen, mit
der eine attraktive Verzinsung fur die Einleger sichergestellt wird - und wo soll
das Vertrauen herkommen, das erforderlich ist, der Deutschen Bank sein Geld
anzuvertrauen. Bei einem Kurs von 7 Euro und einem Kurswert der ganzen
Bank von nur noch 15 Milliarden Euro ist von Vertrauen in die Bank nicht viel
zu erkennen. Wirde man der Bank vertrauen, der Kurs misste bei knapp 30
Euro liegen, denn das entsprache in etwa dem Buchwert der Bank - aber wer
glaubt schon einem Buchwert, vor allem, wenn daneben kein Ertragswert zu er-
kennen ist?

Kontofiihrung gegen Gebihr? Auch kein wirklich lukratives Geschéft ...

Der Umbau der Deutschen Bank sieht in meinen Augen so aus:

Sewing reiflt der Bank jetzt das kaputte Dach ab, weil das billiger kommt als es
zu sanieren. Er arbeitet alles nach bewéahrtem Drehbuch aus der Finanz- und
Euro- und Bankenkrise ab. Kosten senken, Mitarbeiter abbauen, toxische Pa-
piere in eine Bad Bank verschieben ... Was noch fehlt, ist der Ruf nach Rettung.

Die letzte, spannende Frage lautet daher:
Ist die Deutsche Bank eigentlich noch too big to fail?

Falls nein, kann man Sewing unterstellen, dass er daran arbeitet, die Verluste
der Aktiondre und Einleger nach besten Kraften zu begrenzen, bevor das Institut
Insolvenz anmeldet.

Falls ja, miissen wir uns eingestehen, dass wir noch langst nicht alles tber die
unter dem Dach der Deutschen Bank versammelten Risiken wissen.
Womadglich weild Sewing davon selbst weniger als Cryan, Jain, Fitschen,
Ackermann und einige der jetzt mit goldenem Handschlag an die Luft gesetzten
Investmentbanker, was dazu fuhren kdnnte, dass er im Umbaueifer versehent-
lich den Ziindmechanismus auslost.
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