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Die Schuld des Zauderers

Finanzbranche Unter Anshu Jain und Jiirgen Fitschen ist die Deutsche Bank in eine heikle Lage
geraten. Chefaufseher Paul Achleitner hat spat reagiert — und ist mitverantwortlich fiir die Krise.

ie Fahnder machten nicht viel
D Larm bei ihrem jiingsten Besuch in
der Zentrale der Deutschen Bank.
Einige Dutzend Ermittler in Zivilkleidung
und wenige Uniformierte besuchten ver-
gangenen Dienstag die Zwillingstiirme in
der Frankfurter Taunusanlage, nach ein
paar Stunden zogen sie mit einer Menge
Akten und ihren Rollkoffern wieder ab.
Razzia-Routine. Mindestens ein halbes
Dutzend Mal sind in den vergangenen drei
Jahren Ermittler angeriickt, um Deutsch-
lands gro8te Bank wegen ihrer Verstri-
ckung in zahllose dubiose Geschifte zu
durchsuchen. Diesmal suchten die Fahnder
Beweise dafiir, dass Kunden der Deutschen
Bank mit trickreichen Aktiengeschiften
den Fiskus betrogen haben. Mit der neuer-
lichen Razzia nur zwei Tage nach dem

spektakuldren Riicktritt der Kochefs Anshu
Jain und Jiirgen Fitschen ist damit bei der
Deutschen Bank auf zynische Art wieder
Alltag eingekehrt.

Am Montag hatte die Borse noch gefei-
ert. Anleger sahen die Bank nach monate-
langen Querelen um Strategie und Top-
management von einer Last befreit. Sie
beschlossen, in dem neuen Chef — dem in
Deutschland weitgehend unbekannten Bri-
ten John Cryan — einen Messias zu sehen,
der ihren Konzern aus dem Tal der Tridnen
fiihren konne. Und sie applaudierten Auf-
sichtsratschef Paul Achleitner dafiir, den
iiberfalligen Wechsel organisiert zu haben.

Doch inzwischen ist Erniichterung ein-
gekehrt. Die Rating-Agentur Moody’s stell-
te lakonisch fest, Cryan werde die gleichen
Hiirden zu iiberwinden haben wie Jain

und Fitschen. So ist es. Teure Rechtsstrei-
tigkeiten werden die Kasse und das Image
der Bank weiter belasten, die Kapitaldecke
ist diinn, die Kosten sind zu hoch. Und die
Ende April angekiindigte Strategie ist
mehr ein aus der Not geborener Sanie-
rungsplan denn eine zukunftsweisende
Neuausrichtung.

Dafiir tragen zu einem grofen Teil die
scheidenden Kochefs Verantwortung -
aber nicht allein. Ihr Abtritt hat deutlich
gemacht, dass auch Aufsichtsratschef Ach-
leitner und mehr noch sein Vorganger Cle-
mens Borsig schuld sind an der Fithrungs-
krise, in der die Deutsche Bank steckt.

Borsig hatte Jain und Fitschen als Nach-
folger Josef Ackermanns ausgewahlt, in ei-
nem von Machtkdmpfen und Intrigen be-
gleiteten Prozess. Die Doppelspitze war
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von Anfang an ein fauler Kompromiss,
weil Borsig die Suche nach einem externen
Nachfolger verbockt und gemeinsam mit
Ackermann keinen geeigneten internen
Kandidaten aufgebaut hatte.

Mit Jain und Fitschen kam Achleitner,
der als Deutschland-Chef von Goldman
Sachs und spéter als Vorstand der Allianz
ins Establishment der deutschen Wirtschaft
aufgestiegen war. Wahrend der Doppel-
spitze von Anfang an Misstrauen entge-
genschlug, galt der eloquente Osterreicher
vielen als geniale Losung. Mit seiner jo-
vialen Art werde er Scherben kitten, die
Borsig hinterlassen hatte, so die Hoffnung.

Achleitner moderierte, professionalisier-
te die Arbeit des Aufsichtsrats und bot sich
als Sparringspartner der Doppelspitze an.
Doch je deutlicher Jain und Fitschen ihre
Ziele verfehlten, je stirker sie unter den
Druck der Aufseher, der Offentlichkeit und
schlieBlich der Aktionédre gerieten, desto
sichtbarer wurden Achleitners Schwichen.

Er unterschitzte die Probleme der Bank,
lieB die Dinge zu lange laufen und igno-
rierte den iiber Monate wachsenden Un-
mut der Aktiondre. Zwar hatte er schon
2013 Cryan in den Aufsichtsrat geholt,
wohl auch als Ersatzkandidaten fiir die
Vorstandsspitze. Doch dann zogerte Ach-
leitner seine Entscheidung hinaus, obwohl
die Situation ldngst unhaltbar war.

Ende April prasentierten Jain und Fit-
schen nach monatelanger Vorarbeit eine
neue Strategie, die den Verkauf der Post-
bank und eine Schrumpfung der Invest-
mentbank vorsieht. Das Konzept lief3 je-
doch jegliche Details vermissen, Genaue-
res sollte 90 Tage spiter nachgereicht
werden. Die Borse reagierte entsetzt.

Achleitner aber stellte sich hinter Jain
und sein Konzept. Nicht dieser, sondern
sein Gegenspieler, der Privatkundenvor-
stand Rainer Neske, erkliarte deshalb sei-
nen Riickzug.

Am 30. April empfahl die einflussreiche
Aktiondrsberatung ISS ihren Kunden, den
Vorstand bei der bevorstehenden Haupt-
versammlung nicht zu entlasten. ISS ver-
wies zur Begriindung unter anderem auf
die Verwicklung der Bank in die Libor-Af-
fare: Kurz zuvor hatten angelsichsische
Behorden 2,3 Milliarden Euro Buflen ge-
gen den Konzern verhidngt und die schlech-
te Kooperation mit den Ermittlern beklagt.

Spatestens hier muss Achleitner klar ge-
worden sein, dass die Dinge in die falsche
Richtung liefen — und auch fiir ihn gefahr-
lich werden konnten. Bereits vor der
Hauptversammlung am 21. Mai sprach er
mit Jain iiber eine mogliche Trennung.

Am 15. Mai riickte Achleitner dann erst-
mals 6ffentlich von Jain und Fitschen ab.
In einem Interview mit der ,Wirtschafts-
woche“ erklirte er, niemand sei unersetz-
lich, es gehe um die Zukunft der Institution
Deutsche Bank und nicht um Personen.

Am 20. Mai schlieBlich, dem Tag vor
der Hauptversammlung, beschloss der Auf-
sichtsrat eine Reihe von Veranderungen
im Vorstand. Jain, so schien es, ging daraus
gestarkt hervor. Am néchsten Tag aber
stimmten 40 Prozent der Aktionére gegen
den Vorstand. Die Redner iiberschiitteten
Jain mit herber Kritik. Die Bank stand un-
ter Schock, zumal die schlechten Nachrich-
ten weitergingen. In Russland soll das
Geldinstitut bei Geldwésche-Deals in gro-
RBem Stil geholfen haben.

In diesen Tagen fiel die Entscheidung,
am Sonntag, dem 7. Juni, besiegelte der
Aufsichtsrat dann endlich die Trennung
von den Kochefs.

Ob Jain aus freien Stiicken den Riicktritt
anbot, wie im Umfeld der Bank verbreitet
wird, oder ob Achleitner ihn fallen lie} —
auch, um sich selbst aus der Schusslinie zu
bringen —, wird abschliefend vermutlich
kaum zu kldren sein. Sicher ist nur, dass
der Druck der Aktionire entscheidend war
—und der der Aufsichtsbehorden.

Knapp zwei Wochen vor der Hauptver-
sammlung hatte die Finanzaufsicht BaFin
ihren Abschlussbericht zur Libor-Affare
an die Bank geschickt. Darin halten die
Aufseher nach Aussage von Kennern des
Papiers zwar fest, kein Vorstandsmitglied
sei direkt in die Zinsmanipulation verwi-
ckelt gewesen. Zugleich beschreibe die Ba-
Fin aber schwere Versdaumnisse mehrerer
Topmanager bei der Kontrolle von Ge-
schéftsprozessen, in der Organisation und
bei der Aufarbeitung der Affire.

Besonders schlecht kommt in dem Be-
richt offenbar Jain weg, aber auch Exchef
Josef Ackermann, der frithere Personalvor-
stand Hermann-Josef Lamberti sowie sein
Nachfolger Stephan Leithner werden be-
lastet. Kritisch sieht die Aufsicht weiterhin
auch die Rolle des Chefjuristen Richard
Walker, es gilt daher als wahrscheinlich,
dass er die Bank ebenfalls bald verlésst.

Einen expliziten Hinweis, dass sie eine
Absetzung Jains fiir angebracht halt, hat

Designierter Deutsche-Bank-Chef Cryan
Schwieriges Erbe

Wirtschaft

die BaFin in dem Schreiben zwar nicht ge-
geben. Sanktionen kann sie formal erst
nach Ablauf einer Frist verhdngen, inner-
halb deren die Bank zu dem Bericht Stel-
lung nehmen kann. Ein Banksprecher er-
klart zu alledem, Spekulationen, die BaFin
habe auf eine Ablosung Jains gedringt,
seien falsch. Doch in Banken- und Auf-
sichtskreisen heil3t es, die BaFin sei zuneh-
mend ungliicklich mit der Geschéftsfiih-
rung der Deutschen Bank gewesen. Das
diirfte Achleitner gewusst haben.

Jetzt ist die Reizfigur Jain weg — und
der Wechsel zu Cryan bietet die Chance,
die Bank aus der Krise zu fithren. Der 54-
jahrige Brite ist zwar ebenfalls Investment-
banker, kommt aber von auflen, kann also
unbefangen aufrdumen.

Und allein darum wird es in den néchs-
ten zwei Jahren gehen: die Kosten zu
senken, die Bank zu schrumpfen. Manches
spricht dafiir, dass Cryan das kann, bei
der Schweizer Gro8bank UBS hat er als
Finanzvorstand eine dhnliche Aufgabe
erfiillt. Seine Deutschkenntnisse konnten
ihm in der deutschen Politik zu einem
besseren Stand verhelfen, als Jain ihn
hatte.

Mit seinem Zogern und der Vorgabe, die
gerade beschlossene Strategie umzusetzen,
hat Achleitner Cryans Handlungsspiel-
raum jedoch eingeschrankt. ,,Hatte Ach-
leitner frither gehandelt, wire der Post-
bankverkauf vielleicht gar nicht notwendig
geworden®, kritisiert ein Unternehmens-
berater. Auch wére Privatkundenvorstand
Neske vielleicht nicht gegangen.

Manch einer von Jains engsten Vertrau-
ten diirfte zudem in dessen Gefolge die
Bank verlassen. So heift es, Colin Fan,
Jains Nachfolger an der Spitze des Invest-
mentbankings, sei auf dem Absprung. Cry-
an wird eine Balance finden miissen, um
die Bank personell zu erneuern, ohne aber
zu viele Schliisselfiguren zu verlieren.

AuBerdem wird es fiir den Neuen nicht
leicht werden, die Belegschaft hinter sich
zu bringen und den immer wieder be-
schworenen Kulturwandel zu schaffen.
Wenn Cryan es mit dem Kostenabbau
ernst meine, miisse er bis zu 20000 Jobs
abbauen und das Investmentbanking stér-
ker zusammenstreichen, sagt ein Branchen-
kenner. Zwar gibt es aus der Bank noch
keine Zahlen, doch im Arbeitnehmerlager
formiert sich bereits Widerstand: Bei dem
erwarteten Stellenabbau gebe es erheb-
liches Konfliktpotenzial, heif3t es da.

Zimperlich wird Cryan nicht sein, zu
groB ist der Druck der Aktionare und Auf-
sichtsbehorden — und der von Achleitner.
Cryan ist sein Mann, er setzt die Strategie
um, zu der sich Achleitner immer wieder
bekannt hat. Und der Aufsichtsratschef
weill: Geht es jetzt noch einmal schief,
wird er seinen Kopf kein zweites Mal aus
der Schlinge ziehen konnen. Martin Hesse
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