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Barclays-Manager Diamond 2010: ,, Unglaubliche Institution*

BANKEN

L

S

-

- Schabiger Umgang”

Ein Skandal um manipulierte Zinssitze erschiittert Europas Finanzbranche.
Nach der britischen Barclays riickt nun auch die
Deutsche Bank ins Visier der Aufseher. Investoren fordern bereits Schadensersatz.

ob Diamond wirkte durchaus ner-
B vos, als er am Mittwoch vergange-

ner Woche den Vertretern des bri-
tischen Volkes gegeniibersal3. Tags zuvor
hatte er den Chefposten bei der britischen
Grof3bank Barclays raumen miissen. Und
auf einmal war der einst so groe Bob
Diamond doch sehr klein.

Er goss sich Wasser ein, er rausperte
sich, wischte sich mit einem Taschentuch
den Mund ab. Als er den Mitgliedern des
Finanzausschusses im britischen Unter-
haus seine Sicht auf den Skandal um Zins-
manipulationen schilderte, der ihn gerade
den Job gekostet hatte, wirkte der Banker
wie ein uneinsichtiges Kind.

Ja, Barclays-Mitarbeiter hitten ver-
werflich gehandelt, als sie {iber Jahre hin-
weg Zinsen manipulierten. Aber er,
Diamond, habe davon nichts gewusst, im
Ubrigen hétten auch andere Banken ge-

schummelt, erklarte er. ,,Ich liebe Bar-
clays. Die Geschichte wird Barclays we-
gen seiner Mitarbeiter als eine unglaubli-
che Institution beurteilen.*

Wahrscheinlicher ist, dass sich die Ge-
schichtsschreiber an Diamonds Auftritt
und die Affdre einmal als Meilenstein
beim Niedergang der Investmentbanken
erinnern werden.

Fast eine halbe Milliarde Dollar Strafe
muss Barclays zahlen, weil Mitarbeiter der
Bank iiber Jahre den London Interbank
Offered Rate, kurz: Libor, manipuliert ha-
ben sollen (siehe Grafik). Der Zinssatz
wird von einer Gruppe internationaler
Banken bestimmt, die tdglich beim briti-
schen Bankenverband jene Sitze einge-
ben, zu denen sie kurzfristig bei anderen
Instituten Geld leihen konnen.

Der Zins erscheint auf Bildschirmen
von Wertpapierhdndlern, Fondsmana-

gern und Sparkassendirektoren rund um
den Globus. Der Libor ist die Basis fiir
Wertpapiergeschifte und Kredite im Vo-
lumen von mehr als 350 Billionen Dollar.
Einer der wichtigsten Schalthebel der
Weltwirtschaft ist in die Hande verant-
wortungsloser Banker geraten. Wieder
einmal geht es um Gier und grof3e Egos.

Neben Barclays stehen rund 20 weitere
Geldinstitute im Verdacht, zwischen 2005
und 2011 falsche Werte in das Libor-Sys-
tem eingegeben zu haben. Sie haben da-
mit womoglich Anlegern, Kreditnehmern
und anderen Kunden Milliardenschiden
zugefiigt und das Vertrauen in ihre Bran-
che weiter zerstort.

Die Finanzkonzerne miissen sich spa-
testens jetzt auf eine hartere Regulierung
einstellen. Die britische Regierung will
das riskante Investmentbanking weitge-
hend vom iibrigen Bankgeschéft trennen,
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Spielball der Banken

Der Libor (,London Interbank Offered Rate*) ist der
durchschnittliche Zinssatz, zu dem sich

Banken auf dem Londoner Geld- e

markt unbesicherte
Kredite gewahren.

Die maRgeblichen
Banken melden
taglich den Zins-
satz, zu dem sie
sich Geld beschaf-
fen kdnnen.

Daraus wird der 1
Referenzzinssatz #
Libor ermittelt.

Durch falsche
Angaben der Banken
wurde der Libor manipuliert.

Da dieser ein weltweiter Referenzzins
flr Finanzprodukte ist, sind riesige
Volumina betroffen,

darunter:

KREDITE
10

Billionen
Dollar

onen Dollar

dhnliche Plidne gibt es in den USA. Skan-
dale und schrumpfende Gewinne setzen
den Geldmanagern zu. ,In Aktien von
Investmentbanken kann man derzeit
nicht investieren, zu viel Mist kommt
standig an die Oberfliche“, sagt einer der
fithrenden Analysten fiir Bankaktien.

Die Skandale

Schon bevor die Aufsichtsbehorden die
erste Strafe in der Libor-Affire verhéngt
haben, waren Investmentbanken chro-
nisch in den Schlagzeilen. Im Mai erst
war bekannt geworden, dass die US-
Grofbank JPMorgan Chase mindestens
zwei Milliarden Dollar mit riskanten Spe-
kulationsgeschéften verloren hatte.

In Deutschland staunte die Offentlich-
keit tiber die Chuzpe des Morgan-Stan-
ley-Bankers Dirk Notheis. Das CDU-Mit-
glied hatte mit seinem Freund, dem
fritheren baden-wiirttembergischen Mi-
nisterprasidenten Stefan Mappus, in aller
Stille und am Parlament vorbei den mil-
liardenschweren Kauf des Energieversor-
gers EnBW eingefadelt.

Und in London, Frankfurt und New
York rebellierten zuletzt sogar angelséch-
sische GroRaktiondre gegen den Bonus-
Hunger einiger Bankchefs. Deshalb hat
die Libor-Manipulation in London, dem
Mekka der Hochfinanz, nun einen Sturm
der Entriistung ausgelost. Mervyn King,
Chef der Bank von England, lie die vor-
nehme britische Zuriickhaltung fallen
und attackierte die verdorbene ,,Kultur
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Deutsche-Bank-Chef Jain: Zwei Mitarbeiter wurden bereits suspendiert

und Struktur der Banken, die exzessive
Vergiitung, den schdbigen Umgang mit
Kunden und die betriigerische Manipula-
tion eines Schliisselzinses“.

Aufsichtsbehorden von der britischen
FSA iiber die amerikanische CFTC bis
zur EU-Kommission ermitteln gegen 20
Finanzkonzerne. In vier Fillen halten die
Ermittler eine gemeinschaftliche, quasi
institutionelle Manipulation fiir wahr-
scheinlich.

Nach Angaben aus Finanzkreisen ste-
hen neben Barclays offenbar die britische
RBS, die Schweizer UBS sowie die ame-
rikanische Citigroup im Verdacht, syste-
matisch und zum Teil mit Wissen von
Fihrungskraften falsche Zinssitze in die
Libor-Berechnung eingespeist zu haben.
Zu diesen konkreten Vorwiirfen haben
sich die Institute bislang nicht geduRert.
Die UBS hatte mit Selbstanzeigen die Un-
tersuchungen ins Rollen gebracht.

Bei den iibrigen Instituten gehen die
Ermittler offenbar davon aus, dass eher
einzelne Tater am Werk waren. Wie sie
dabei vorgingen, illustrieren E-Mails, die
Wertpapierhidndler mit den Kollegen aus-
tauschten, die Zinssétze fiir die Libor-Be-
rechnung an den Bankenverband melden.

,Der grof3e Tag ist gekommen®, schreibt
im Marz 2006 ein Derivate-Handler an
seinen Libor-Kollegen. Man brauche ei-
nen unverdnderten Drei-Monats-Zins,
,wie immer ist jede Hilfe willkommen®.
Er werde den Zins einen Basispunkt nied-
riger angeben, antwortet der Libor-Mann.

,Wenn ich in den Ruhestand gehe und ein
Buch iiber dieses Geschift schreibe, wird
dein Name in goldenen Lettern gedruckt®,
dankt der Handler.

Die Deutsche Bank

Zu den Hiusern, die ins Visier der Er-
mittler geraten sind, zdhlen die WestLB
und die Deutsche Bank. Deutschlands
grofiter Geldkonzern erklart im jiingsten
Quartalsbericht, dass verschiedene Auf-
sichtsbehorden gegen ihn ermitteln.

Die Bank kooperiere mit den Behor-
den, dariiber hinaus mochte sie sich nicht
duBern. ,Wenn im Laufe der Ermittlun-
gen bei der Deutschen Bank dhnliche Ver-
gehen sichtbar werden, wie es sie anschei-
nend bei Barclays gab, muss auch da alles
auf den Priifstand®, sagt Hans-Christoph
Hirt von der britischen Aktionéarsvertre-
tung Hermes. ,,Es wire eine Chance fiir
den neuen Aufsichtsratschef Paul Achleit-
ner, zu beweisen, dass er die von den Ak-
tiondren Kklar artikulierten Sorgen ernst
nimmt.*“

Die Angelegenheit konnte also unan-
genehm werden fiir die neuen Co-Chefs
Anshu Jain und Jirgen Fitschen. Seit Mo-
naten ldsst die Bank von externen Prii-
fern untersuchen, ob ihre Héandler an
Manipulationen beteiligt waren. Zwei Mit-
arbeiter wurden bereits suspendiert. Soll-
te sich der Verdacht gegen die Deutsche
Bank erhirten, konnte dies das teuerste
juristische Erbe aus den Zeiten der Fi-
nanzkrise werden, sagt ein Insider. Das
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Die EZB soll in Zukunft Europas Banken beaufsichtigen — nur wie?

ario Draghi weil3, dass es fiir
Mihn peinlich werden kann.

Beim neuesten GroBprojekt
der Euro-Zone diirften keine ,,Risiken
fir die Reputation“ seiner Europaii-
schen Zentralbank (EZB) entstehen,
warnte er deshalb vergangene Woche.

Die Sorge ist begriindet: Draghis
Leute miissen kiinftig nicht nur Geld-
politik machen, sondern auch mit auf
die Banken der Euro-Zone aufpassen,
so der Beschluss des letzten EU-Gip-
fels. Schon bis Anfang 2013 soll dem-
nach ein neuer, grenziibergreifender
»Aufsichtsmechanismus* geschaffen
werden. Nur unter dieser Vorausset-
zung hatte die deutsche Regierung zu-
gestimmt, dass der dauerhafte Ret-
tungsfonds ESM den Instituten kiinf-
tig direkt Kapital zuschieRen darf.

Doch das Projekt droht zum Desas-
ter zu werden. Den straffen Zeitplan
bezeichnen selbst Insider als ,,ambi-
tioniert“ bis ,lacherlich®. SchlieBlich
gibt es bislang in der EZB keinerlei
Personal fiir den Job. Noch dazu hat
schon wenige Tage nach dem Gipfel
das politische Geschacher begonnen,
wie die neue Aufsicht aussehen soll.

Offiziell obliegt es der EU-Kommis-
sion, konkrete Vorschldge zu formu-
lieren. Eine Arbeitsgruppe um die
Kommissare Michel Barnier, Olli
Rehn, Joaquin Almunia und Kommis-
sionsprasident José Manuel Barroso
hat sich bereits formiert — unter Fe-
derfithrung Barniers.

Die EZB werde bei dem Prozess
nur ,konsultiert, wie Draghi nicht
miide wurde zu betonen. Tatséchlich
haben seine Gouverneure langst die
Initiative ergriffen: Bei ihrer Rats-
sitzung am Donnerstag vergangener
Woche beschlossen die Notenbanker
nicht nur einen historisch niedrigen
Leitzins von lediglich noch 0,75 Pro-
zent. Vor allem entschieden sie sich,
schnell ein eigenes Konzept fiir die
Bankenaufsicht zu erstellen, das man
der Kommission moglichst schon bis
September iibergeben will.

Die ersten Ideen namlich, die in der
Sache aus Briissel nach Frankfurt am
Main gemeldet wurden, entsprechen
ganz und gar nicht der Vorstellung
der EZB-Gouverneure. Binnenkom-
missar Barnier will demnach die neue
Bankenaufsicht um die bereits beste-

n
]
w
o
o
<
=
n
-
o
w
o
s
5
=
~
=
=
=

EZB-Chef Draghi
,» Wir miissen pragmatisch sein

hende ,,European Banking Authority*
(EBA) herum aufbauen. Deren 65-
Mann-Team in London miiht sich seit
gut einem Jahr, die Arbeit der 27 Auf-
sichtsbehorden der EU wenigstens ein
bisschen zu koordinieren. Barnier will
die EBA nun zu einer echten Kontroll-
behorde ausbauen - fiir alle 27 EU-
Lénder. Die EZB soll von den Londo-
nern nur bestimmte Aufgaben iiber-
tragen bekommen, wenn es um die
Banken der Euro-Zone geht. Fir die
Notenbanker ein Alptraum.

Die EBA hat schon in der kurzen
Zeit ihres Bestehens ihren Ruf weit-
gehend verspielt. Erste Stresstests, die
sie unter groBem Getose startete, ver-
liefen chaotisch. Die Probleme der
spanischen Finanzindustrie blieben
dabei weitgehend unentdeckt.

,,Die EBA kann das nicht machen®,
hei8t es deshalb strikt im EZB-Rat
zum Thema Aufsicht. Aber auch un-
ter den Notenbankern gehen die Mei-
nungen iiber das Wie einer verniinfti-
gen Kontrolle weit auseinander.

Einige Mitglieder sind beispielswei-
se iiberzeugt, dass neben der Aufsicht
auch gemeinsame Fonds zur Abwick-
lung von Banken und fiir die Einlagen
der Sparer entstehen miissen. Woher
soll sonst das Geld fiir die Kosten
kommen, wenn eine Bank wirklich
abgewickelt werden muss? Gemeinsa-
me Geldtopfe fiir die Euro-Zone aber
lehnt die Bundesregierung katego-
risch ab. Beim jiingsten EU-Gipfel
wurde das Thema sorgsam ausgespart.

Umstritten ist auch, welche Banken
iiberhaupt itberwacht werden sollen.
Im Direktorium der EZB will man mit
den 25 relevantesten anfangen. Der

franzosische Notenbankchef Christian
Noyer hilt das fiir wirkungslos und
wirbt offen fiir die Kontrolle samtli-
cher Kreditinstitute. Das wéren 6144.
Das sei nur ,,eine Sache der Organisa-
tion“, wiegelt ein Befiirworter des
Vorschlags ab.

Die praktische Arbeit sollen schlie3-
lich auch kiinftig die Kontrollteams
der nationalen Behorden vor Ort
ibernehmen. In Frankfurt konnte
dann etwa ein ,,Generalsekretir mit
ein paar Dutzend oder ein paar hun-
dert Mitarbeitern sein Biiro haben,
dem aus den einzelnen Liandern be-
richtet wird, lautet eine Idee.

In der Praxis diirfte es bei dieser Ko-
operation schnell krachen. Die Kon-
trolle iiber die heimischen Banken ist
ein sensibles Thema. ,,Was wird Frau
Merkel sagen, wenn wir eine deutsche
Landesbank schlieSen wollen?*, fragt
ein Insider ironisch.

,Wir miissen sehr pragmatisch sein®,
fordert Draghi angesichts des engen
Zeitplans. Schlieflich sind nun auch an-
dere heikle Fragen im Eilverfahren zu
kldaren: Wie etwa konnen die Geldpoli-
tiker in der EZB unabhéngig bleiben,
wenn die Aufseher des Hauses der Po-
litik verantwortlich sind, weil sie am
Ende tiber Steuergelder entscheiden?
Und was passiert mit nationalen Behor-
den wie der deutschen Finanzaufsicht
BaFin, die bislang jenseits von Draghis
Zustandigkeitsbereich agierten?

»Ich wiirde die Notwendigkeit, die
Dinge schnell zu erledigen, nicht dra-
matisieren®, sagte Draghi vergangene
Woche. Wenn er zwischen ,,gut ge-
macht®“ und ,,sofort“ wihlen miisse,
,wiirde ich mich auf darauf konzen-
trieren, dass es ,gut gemacht‘ wird“.

ANNE SEITH
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liegt nicht allein an den Ermittlern, son-
dern auch an Leuten wie Friedrich von
Metzler. Zur Holding des Frankfurter
Bankiers gehort eine Kapitalanlagegesell-
schaft (KAG), die bei einem Gericht in
New York eine Schadensersatzklage gegen
die Deutsche Bank und andere Institute
eingereicht hat. Viele KAG diirften sich
anschliefen, da sie als Treuhidnder ihrer
Investoren Anspriiche geltend machen
miissen, wenn es einen begriindeten Ver-
dacht gibt, dass sie geschéadigt wurden.

Die Klédger behaupten, die Libor-Ban-
ken héitten besonders in der Finanzkrise
2007 und 2008 einen Anreiz gehabt, den
Zinssatz nach unten zu driicken. Investo-
ren zweifelten damals an der Stabilitét
der Banken. Deshalb war den Kredit-
instituten daran gelegen, ihre Finanzie-
rungskosten zu niedrig auszuweisen. Die
Deutsche Bank hat allerdings stets versi-
chert, zu keinem Zeitpunkt Refinanzie-
rungsprobleme gehabt zu haben.

Wie brisant die genannte Begriindung
fiir die Manipulation ist, zeigte sich ver-
gangene Woche. Diamond deutete nach
seinem Riicktritt an, die Bank von Eng-
land habe Barclays womdglich ermuntert,
niedrigere Sétze in das Libor-System ein-
zuspeisen. Die Zinssédtze miissten ,,nicht
immer so hoch sein wie zuletzt“, habe
der heutige Vize-Notenbankchef Paul Tu-
cker im Herbst 2008 erklart.

In der Anhorung vor dem Unterhaus
betonte Diamond aber, er habe Tuckers
Aussage nicht als Aufforderung verstan-
den, den Libor zu manipulieren. Tucker
will am Montag dieser Woche seine Sicht
der Dinge schildern. Auffillig ist, dass
Barclays bis zu Tuckers AuBerungen im
Herbst 2008 regelmifig die hochsten Zins-
sitze unter den Libor-Banken lieferte, da-
nach aber auf Hohe der anderen lag. Dia-
mond hatte sich im Ausschuss verwundert
gezeigt, dass Banken wie die WestLB, die
damals schon Probleme gehabt hitten,
niedrigere Zinsen auswiesen als Barclays.

Bei der WestLB will man sich zu Dia-
monds Anspielungen nicht duflern. Man
kooperiere mit den Aufsichtsbehorden,
erklarte eine Sprecherin lediglich.

Fiir WestLB, Deutsche Bank und andere
Institute konnte es jedenfalls teuer werden,
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Karikatur aus der ,Times“: Geheimnisse des Universums

wenn man ihnen Manipulation nachweist.
Wenn Libor-Séatze um bis zu 25 Basispunk-
te verschoben wurden und tatsichlich Ge-
schifte im Wert von 350 Billionen Dollar
betroffen waren, kommen unterm Strich
schwindelerregende Forderungen heraus.
,Das kann auch GroBBbanken in den Ruin
treiben®, sagt Christoph Kaserer, Kapital-
marktexperte an der Technischen Univer-
sitdt Miinchen. Allerdings diirfte sich der
tatsdchliche Schaden fiir einzelne Klager
schwer nachweisen lassen.

Druck bekommt die Deutsche Bank
auch von der hiesigen Finanzaufsicht
BaFin. Sie untersucht, ob deutsche Insti-
tute ausreichende Kontrollmechanismen
haben, um Zinsmanipulationen zu ver-
hindern oder rasch aufzudecken. Bei der
Deutschen Bank hat sie deshalb eine
Sonderpriifung veranlasst.

Angriff der Aufseher und Aktiondre

Bald schon diirften die Regulierer den
Banken den Libor als Spielzeug wegneh-
men. ,,Das bestehende Verfahren macht
es den beteiligten Bankern viel zu leicht,
den Referenzzinssatz zu manipulieren,
da es auf reine Selbstkontrolle baut“, sagt
Andreas Dombret, der im Bundesbank-
Vorstand fiir die Finanzstabilitit zustidn-
dig ist. ,,Es ist insofern anfillig fiir Be-
trug.“ Man brauche mittelfristig ein neues
Verfahren, um Referenzzinsen wie den
Libor zu ermitteln. Doch bei der Debatte
um den Libor wird es nicht bleiben.
,Die Diskussion iiber die Regulierung
von Banken sollte angesichts des Libor-
Falles noch einmal fundamental gefiihrt
werden®, sagt Hans-Christoph Hirt von
der Aktionarsvertretung Hermes. Unter
Investoren wird sogar schon die Frage ge-
stellt, ob es richtig sein kann, einen In-

PETER BROOKS / THE TIMES

vestmentbanker an der Spitze einer Uni-
versalbank zu haben — wie im Fall Jain
bei der Deutschen Bank.

Druck auf die Gewinne

Schon jetzt machen neue Regeln den In-
vestmentbanken das Leben schwer. Sie
miissen riskantere Geschifte mit deutlich
mehr Kapital absichern, das schmalert
die Rendite.

Jubelte der frithere Deutsche-Bank-
Chef Josef Ackermann noch iiber Kapi-
talrenditen von 25 Prozent und mehr,
mussten sich seine Nachfolger zuletzt mit
rund 10 Prozent abfinden.

Wenn die Investmentbanken von die-
ser Woche an Quartalsergebnisse vor-
legen, diirften die Gewinne der meisten
deutlich schrumpfen, erwartet eine Mehr-
heit der Analysten.

Wie eine Strategie jenseits der {iblichen
Kostensenkungen aussehen konnte, dar-
um wird in den Konzernen noch gerun-
gen. Zweifelhafte Finanzakrobatik wollen
auch Aktiondre nun nicht mehr akzep-
tieren.

,,Die Geschifte der Investmentbanken
haben eine Berechtigung, soweit sie der
Realwirtschaft nutzen®, sagt Aktionérs-
vertreter Hirt. Jain und Fitschen wollen
sich im September dazu dullern, wie sie
diese Leitlinie interpretieren.

Investmentbanken rithmen sich gern
als besonders flexible Organismen. Zu-
letzt schien die Flexibilitat allerdings dar-
in zu bestehen, dass man Zinssidtze ma-
nipulierte, wenn es eng wurde.

Mit diesem Rezept wird die Geldbran-
che ihre Vertrauenskrise nicht {iberwin-
den. Die Zeit der Diamonds l4uft endgiil-
tig ab.

MARTIN HESSE
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