Frankfurter Deutsche-Bank-Zentrale: ,,Als Erstgeschdft ist dieses Produkt nicht geeignet“

GUENTER ROéSENBACH / CORBIS

FINANZGESCHAFTE

Wie am Roulettetisch

Mit riskanten Wetten auf die Zinsentwicklung verloren Kommunen
und Mittelstandler Millionenbetrage. Jetzt muss der BGH
entscheiden, ob die Deutsche Bank Kunden falsch beraten hat.

uf seinen Berater von der Deut-
Aschen Bank lieB Willi Blatz nie et-

was kommen. ,,Wir hatten jahre-
lang ein freundschaftliches Vertrauens-
verhaltnis“, sagt er, ,,sogar Geburtstage
haben wir zusammen gefeiert.“

Blatz ist ein Unternehmer vom alten
Schlag, hessischer Mittelstand, 340 Ange-
stellte, die Klopapierbehilter und Hand-
tuchautomaten produzieren. Der Senior-
chef der Ille Papier-Service GmbH aus
Altenstadt setzt auf konservative Ge-
schifte — auch in der Geldanlage.

Vor allem der Freundschaft wegen
stimmte er 2005 zu, als sein Bankberater
ihm ein ,tolles Geschaft“ vorschlug. Blatz
verstand zwar nicht, was genau ein ,,CMS
Spread Ladder Swap* sein sollte. Doch
wollte er den Enthusiasmus nicht brem-
sen. Er ging davon aus, sein Risiko betra-
ge hochstens 15000 Euro.

Zehn Monate spéater schrieb ihm die
Bank, sein ,,Ladder Swap“ habe nun ei-
nen ,negativen Marktwert“ von 378 000
Euro. Als die Verluste auf 567000 Euro
gestiegen waren, hatte Blatz fiir immer
genug von der Deutschen Bank und sei-
nem alten Freund. ,Die haben mich eis-

kalt iber den Tisch gezogen®, sagt der
Firmenchef.

An diesem Dienstag landet der Fall vor
dem Bundesgerichtshof (BGH). Erstmals
miissen nun Richter in hochster Instanz

WACKER ROLAND

Ehemalige Pforzheimer Kimmerin Weishaar
Intelligentes Schuldenmanagement?

entscheiden, ob die Bank vielen Kunden
unrecht tat, als sie ihnen zu hochkomple-
xen Swap-Geschiften riet.

Das Urteil hat Signalwirkung nicht nur
fiir kleine und mittelstdndische Unterneh-
mer wie Blatz. Rund 200 Stddte und kom-
munale Zweckverbdande von Hagen bis
Pforzheim oder Wiirzburg haben mit der
Deutschen Bank #dhnliche Swap-Wetten
geschlossen. Der Gesamtschaden betrégt
nach Schitzungen mehr als eine Milliarde
Euro. Allein beim BGH sind deshalb be-
reits sieben Verfahren anhingig, in unte-
ren Gerichtsinstanzen laufen mehrere
Dutzend Prozesse. Spatfolgen der Finanz-
krise: Die Deutsche Bank muss um ihr
Image bangen — und hohe Schadenser-
satzforderungen fiirchten.

Im Zentrum des Streits stehen riskante
Zinswetten wie der ,,CMS Spread Ladder
Swap“. Mathematiker hatten solche De-
rivate zundchst zur Zinsoptimierung er-
sonnen, zur begleitenden Absicherung
groBer Finanztransaktionen. Der Kunde
setzt dabei einen Betrag darauf, ob Zin-
sen steigen oder fallen — schon Schwan-
kungen um ein paar Hundertstel Prozent-
punkte konnen dabei iiber Verlust oder
Gewinn entscheiden. Aufler den Erfin-
dern und hochspezialisierten Hedgefonds-
Managern konnte freilich kaum jemand
die maBgeblichen Feinheiten verstehen.

Die Bundesrichter miissen deshalb kli-
ren: Durften die Banker solche Produkte
auch an Finanzamateure in deutschen
Rathdusern und mittelstandischen Un-
ternehmen verkaufen? Haben sie ihre
Kunden umfassend iiber die Risiken auf-
geklart? Und was ist mit den Kommunen
— verstieBen die mit ihren Wetten womog-
lich gegen das Spekulationsverbot?

Ein Sprecher der Deutschen Bank
mochte sich vor dem BGH-Termin zu den
Swap-Geschiéften nicht dulern, verweist
aber auf alte Stellungnahmen, in denen
die Bank beteuert hat, stets korrekt auf
Risiken hingewiesen zu haben.

Manches spricht aber gegen die Deut-
sche Bank. Zum Beispiel ein Memoran-
dum aus ihrer eigenen Rechtsabteilung.
»Als derivates Erstgeschift ist dieses Pro-
dukt ungeeignet®, schrieben die Hausju-
risten an ihre Bankkollegen aus dem De-
rivatehandel. Im Klartext: Kdimmerer und
mittelstandische Prokuristen ohne Wall-
Street-Erfahrung scheiden als Kunden ei-
gentlich aus. )

Als ahnten sie spiteren Arger voraus,
wiesen die Juristen in ihrem Schreiben
vom 20. Januar 2005 ihre Kollegen im
Handel unmissverstandlich auf einen ,,un-
verzichtbaren und ausdriicklich vorzu-
nehmenden Beratungsbedarf“ hin. We-
gen des hohen Risikos fiir die Kunden.

Das miissen die Anlageberater und
Verkaufer der Deutschen Bank wohl an-
ders verstanden haben. Gerade mittelgro-
Re Stddte und kleinere Unternehmen
wurden ihr bevorzugtes Ziel. Klar unzu-
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lassig — zu diesem Ergebnis
kommt nun ein Gutachten des
Titbinger Juraprofessors Heinz-
Dieter Assmann. Der interna-
tional anerkannte Bankenex-
perte argumentiert darin, dass
Banken solche Swaps nie Kom- |
munen hétten anbieten diirfen.
Lokalen Amtstragern sei es
nicht erlaubt, Geschafte auller-
halb ihrer Befugnisse (,ultra
vires“) abzuschlieBen. Sie diir-
fen nicht einfach — wie Hedge-
fonds-Manager an den Kapi-
talmérkten — mit offentlichen
Geldern spekulieren. Solche
Geschifte seien nichtig und
miissten riickabgewickelt wer-
den, so Assmann.
Auftraggeber seines Gutach-
tens ist die Stadt Pforzheim.
Die Kommune am nérdlichen
Rande des Schwarzwalds, einst
mit der Verarbeitung von Gold
zu Schmuck und Pretiosen
reich geworden, gehort zu den
groften Verlierern bei Deriva-
ten. 56 Millionen Euro hat sie

der Ausflug ins globale Finanz- Pforzheimer Oberbiirgermeister Hager: 56 lelzonen Euro Verlust

geschift gekostet. Geld, das
nun fiir Kindergérten und Stra-
Benreparaturen fehlt.

Susanne Weishaar, eine Wirt-
schaftsmathematikerin, war ab
2002 die Kémmerin der Stadt.
Pforzheim hatte damals 130 Mil-
lionen Euro Schulden, die Ge-
werbesteuern waren eingebro-
chen, die Stadtverwaltung hatte
eine Haushaltssperre verhéngt.
Da sollte Weishaar dafiir sor-
gen, dass wenigstens die Zinsen
fur die laufenden Kredite im
Rahmen bleiben. Intelligentes
Schuldenmanagement hiefl das
Zauberwort.

Und so begann 2004 auch jenes Ge-
schift, das Jahre spiter zum Desaster
fiihrte. 700000 Euro im Jahr wollte Su-
sanne Weishaar mit Zinswetten verdie-
nen. Die Summe entsprach etwa einem
halben Prozentpunkt der jahrlichen Zins-
last. Wenn es schlecht liefe, wiirde sie un-
gefdhr die gleiche Summe verlieren. Ein
kalkulierbares Risiko, glaubte sie. Die
Herren der Deutschen Bank legten ihr ei-
nige Diagramme und Tabellen vor und
bestirkten sie so in ihrer Einschitzung.

Im ersten Jahr ging die Rechnung auch
auf, der Swap war im Plus, jedes halbe
Jahr tiberwies die Deutsche Bank ein
paar hunderttausend Euro an die Stadt-
kasse. Dann kam der 9. November 2005,
ein schwarzer Tag in der Pforzheimer
Geschichte. Kammerin Weishaar erhielt
einen Anruf aus der Deutschen Bank, die
Mirkte hatten sich dramatisch und iiber-
raschend veridndert, das Geschift habe
jetzt einen ,,negativen Marktwert“ von

Geschaftspartner J.P. Morgan: Nichtige Geschdifte?

rund acht Millionen Euro. Zwei Tage spa-
ter kam es zum Krisentreffen. Ruhe be-
wahren, empfahlen die Banker. Man solle
jetzt ,,eng am Markt“ operieren und dann,
wie es in einer internen Vorlage der Bank
heildt, ,,auf Termin in eine neue, attrakti-
ve Struktur restrukturieren®.

Ein knappes Jahr spéter war der Ver-
lust auf 20 Millionen Euro gestiegen.
Weishaar entschied sich gemeinsam mit
der damaligen Oberbiirgermeisterin, ihr
Swap-Geschiéft zu restrukturieren. Aller-
dings ohne die Deutsche Bank, die zu die-
sem Zeitpunkt mit Pforzheim bereits Mil-
lionen verdient hatte.

In ihrer Not verbiindete sich Weishaar
Ende 2006 mit der New Yorker Invest-
mentbank J.P. Morgan. Unter anderem
mit einen ,,Spiegel-Swap“ wollte das US-
Unternehmen die Pforzheimer Zinsver-
luste aus dem Deutsche-Bank-Deal neu-
tralisieren. Vereinfacht gesagt, wetteten
die Provinzpolitiker am Roulettetisch nun

eben auf die 17, nachdem sie
zuvor schon FEinsdtze auf der
13 und der 29 verzockt hatten.

Erst 2010 kiindigte Pforz-
heims neuer Oberbiirgermeis-
ter Gert Hager (SPD) die De-
rivategeschéfte — bei einem
Gesamtverlust von 56 Millio-
nen Euro.

Auch das Regierungsprisi-
dium Karlsruhe hatte sich in-
zwischen eingeschaltet und die
Pforzheimer Swap-Kontrakte
als unzuldssig gewertet. 2004
hingegen, als der Schaden
noch vermeidbar war, hatte
die Kommunalaufsicht nichts
gegen die Deals einzuwenden.
Derivate seien zuléssig zur Ab-
sicherung von Krediten, erfuhr
die Kdmmerin aus dem Stutt-
garter Innenministerium.

Gerhard Schick, finanzpoli-
tischer Sprecher der Bundes-
tagsfraktion der Griinen, sieht
in dieser Wurstigkeit der Kom-
munalaufsicht einen Teil des
Problems. ,,Es fehlen eindeu-
tige Regelungen, die Derivat-
erlasse der Lander lassen zu
viel Spielraum®, sagt der Ab-
geordnete. Auf seine Initiati-
ve hin wird sich Anfang April
der Finanzausschuss des Bun-
destags mit den Swap-Geschaf-
ten von Kommunen beschéf-
tigen.

Susanne Weishaar hat im
November 2009 als Kdmmerin
in Pforzheim gekiindigt. Ge-
gen sie und die damalige Ober-
biirgermeisterin ermittelt die
Staatsanwaltschaft Mannheim
wegen des Verdachts der Un-
treue. ,,Wir wollten immer im
Interesse der Stadt handeln®,
sagt die ehemalige Kdmmerin. Gegen Ver-
treter der Banken ermittelt kein Staats-
anwalt, weder in Mannheim noch anders-
wo in Deutschland.

In Italien werten die Strafverfolgungs-
behorden das Verhalten der Banken ganz
anders, auch im Fall der Deutschen Bank.
Drei Tage vor Weihnachten beschlag-
nahmte die italienische Finanzpolizei in
der Deutsche-Bank-Filiale in Florenz 1,7
Millionen Euro, Provisionen aus Swap-
Geschiften mit Stadten in der Toskana.
In Mailand stehen zwei Deutsche-Bank-
Mitarbeiter wegen eines Swap-Geschéfts
mit der Stadtverwaltung vor Gericht —
wegen Betrugs.

Ins Rollen gebracht hatte den Fall der
Vizeprisident des Maildnder Stadtrats Da-
vide Corritore — ein Kommunalpolitiker
mit Insider-Kenntnissen. Bevor Corritore
in den neunziger Jahren in die Politik
ging, arbeitete er fiir die Deutsche Bank
in Mailand.
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