Wirtschaft

SPIEGEL-GESPRACH

»ES geht um
‘Milliarden"

Der Insolvenzverwalter der deutschen Lehman-Tochter,
Michael Frege, rechtfertigt die hohen Honoraranspriiche
seiner Kanzlei. Er sieht sich als Opfer einer Schmutz-
kampagne und musste sogar die Polizei einschalten.

Jurist Frege

Frege wirkt mitgenommen. Bislang stand
vor allem sein Bruder Campino, Sdinger
der Punkband Die Toten Hosen, auf den
Titelseiten der Boulevardzeitungen. Doch
zuletzt geriet auch Frege, 53, in die
Schlagzeilen: als Insolvenzverwalter der
deutschen Einheit der amerikanischen
Pleitebank Lehman Brothers. Freges Kanz-
lei konnte fiir ihre Arbeit Hunderte
Millionen Euro bekommen. ,Tote Ho-
sen — volle Taschen®, schrieb die ,Bild“-
Zeitung deshalb unter die Fotos der
ungleichen Briider.

SPIEGEL: Herr Frege, Sie sollen fiir die Ab-
wicklung der Lehman Bank eine Rekord-

vergiitung von 800 Millionen Euro bekom-
men. Werden Sie mit der Insolvenz reich?
Frege: Die Zahl ist verzerrt und bezogen
auf eine Person — also mich als den feder-
fiihrenden Insolvenzverwalter — absurd.
Sie entstammt Gutachten, die der Glau-
bigerausschuss und ich in Auftrag gege-
ben hatten. Darin sollte beurteilt werden,
welche Kosten im Extremfall entstehen
konnten, wenn das Verfahren 20 Jahre
dauert. Das hochstmogliche Ergebnis
konnte 834 Millionen Euro sein. In unse-
rer Kanzlei haben in den vergangenen
vier Jahren im Durchschnitt schlieBlich
mehr als hundert Anwiélte und Spezialis-
ten an dem Fall gearbeitet. Allein um die
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Akten dieses Verfahrens zu lesen, wiirde
eine Person hundert Jahre brauchen.
SPIEGEL: Am Ende wird das Gericht ent-
scheiden, wie viel Geld Sie bekommen.
Weshalb haben Sie tiberhaupt ein Gut-
achten in Auftrag gegeben?

Frege: Es war wichtig, damit die Glaubiger
entscheiden konnen, ob ein Insolvenz-
plan giinstiger ist — ab welchem Zeitpunkt
man sich also auf bestimmte Anspriiche
einigt, nicht mehr jeden Punkt vor Ge-
richt auskdmpft und das Verfahren damit
erheblich verkiirzt. Ein solcher Plan wird
jetzt erarbeitet. Wenn er durchgefiihrt
wird, werden die Kosten hochstens bei
450 Millionen, vermutlich sogar unter 400
Millionen Euro liegen.

SPIEGEL: Der gesetzliche Regelsatz fiir Thre
Vergiitung wiren 42 Millionen Euro ...
Frege: Bei nahezu allen groBeren Ver-
fahren liegt der Schwerpunkt auf den
Zuschlédgen fiir besondere Umstiande. Der
Regelsatz ist eine Art Mindestgrundlage.
Es gibt in diesem Verfahren Komplexi-
tdten, die man sich kaum vorstellen kann.
Dadurch ist meiner Kanzlei bereits ein
Aufwand von mehr als 200 Millionen
Euro entstanden. Wir haben es mit der
viertgroBten Investmentbank der USA zu
tun, deren deutsche Niederlassung wir
nahezu vollstandig aufgefangen und er-
setzt haben. Es war ja nichts mehr da.
SPIEGEL: Sie kriegen als Insolvenzverwal-
ter den Schliissel in die Hand, gehen in
die Bank, und da ist nichts?

Frege: So ungefdhr. Keine Daten, keine
Dokumente, keine Leute. Gleichzeitig
aber war die deutsche Dependance zen-
tral im Lehman-Netz, weil sie eine Bank-
lizenz hatte. Uber sie hat Lehman fast
alle wesentlichen Finanzprodukte in den
Markt transportiert. Lehman in Deutsch-
land war zustidndig fiir Hunderte von
Kredit-, Repo- und Swap-Strukturen und
auch fiir fast 4800 Derivate-Geschifte,
weltweit verstreut.

SPIEGEL: Kritische Lehman-Gldubiger ha-
ben Expertisen in Auftrag gegeben, wo-
nach die deutsche Bank eine relativ ein-
fach strukturierte Tochter der amerikani-
schen Mutter war.

Frege: Auch diese Gutachter wertschitze
ich. Sie haben aber meine Arbeitsakten
nicht eingesehen und bisher nicht mit mir
gesprochen. Dazu lade ich sie ein. Die
deutsche Lehman-Einheit war in 70 Lan-
dern aktiv. Das Vermogen der hiesigen
Einheit befand sich fast nur im Ausland
und unterlag damit ausldndischem Recht,
in den USA, England, Italien, Stidkorea
und Australien. In rund 40 Landern muss-
ten wir Vermogensanspriiche geltend ma-
chen — und das ist in einem Umfang ge-
lungen, den man sich nicht hat vorstellen
konnen.

SPIEGEL: Die Honoraranspriiche in Hohe
von 800 Millionen Euro tauchten promi-
nent in der Presse auf: der Beginn einer
Schlammschlacht. Wer steckt dahinter?
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Lehman- Mltarbelter wahrend der Krlse 2008: ,Wie ]ede andere Insolvenz — Ubertreibungen, falsches Selbstbewusstsein, Gier*

Frege: Das Verfahren ist nicht 6ffentlich.
Ich werde Thnen keine Interna berichten.
Aullerdem mochte ich einzelne Akteure,
obwohl sie versucht haben, mich unter
Druck zu setzen, nicht an den Pranger
stellen. Ich muss als Verwalter auch mit
solchen Gldubigern zusammenarbeiten,
die ihre Kompetenzen tiberschreiten.
SPIEGEL: Aber was soll der Sinn dieser Ak-
tion gewesen sein? Am Ende entscheidet
doch ohnehin ein Richter.

Frege: Die Vergiitung von Insolvenzver-
waltern war in den vergangenen Jahren
oft skandaltréichtig: Ein Betrieb geht plei-
te, und der Insolvenzverwalter verdient
auch noch kraftig. Das stimmt so nicht,
deshalb mochte ein Insolvenzverwalter
solche offentlichen Auseinandersetzun-
gen vermeiden. Somit liegt es nahe, dass
man mit diesem Thema Druck auf ihn
ausiiben kann. Ich bin darauf hingewie-
sen worden, dass meine Reputation sehr
leiden konnte, falls ich auf bestimmte Vor-
schldge nicht eingehe.

SPIEGEL: Wozu wollten diese Glaubiger —
es waren wohl vor allem Hedgefonds —
Sie denn bewegen?

Frege: Die wollten unter anderem, dass
ich unsere inzwischen auf den Finanz-
markten sehr begehrten Anspriiche ge-
geniiber anderen Lehman-Insolvenzver-
fahren vorzugsweise an sie verkaufe.
SPIEGEL: Das miissen Sie erkldren. Sie als
deutscher Insolvenzverwalter verkaufen
Anspriiche, die die deutsche Lehman
Bank hat?

Frege: Wir haben zum Beispiel Forderungen
gegen die amerikanische Lehman-Einheit,
die sich aus alten Lehman-Finanzproduk-
ten ergeben. Diese Anspriiche kdnnen ver-
kauft werden. Oft sind sie einige hundert
Millionen wert, weil sie rechtlich schon an-
erkannt sind. Da ist ein schwunghafter Han-
del entstanden: Investoren halten die Leh-
man-Anspriiche fiir einen Renner. Es geht
dabei um Millionen, teils um Milliarden.
SPIEGEL: Warum verkaufen Sie sie dann?
Frege: Der Auftrag des deutschen Verwal-
ters ist es, schnellstmoglich Geld zu rea-

lisieren. In den USA ist aber der grof3te
Teil der Insolvenzmasse noch gar nicht
verwertet. Wir miissten also wahrschein-
lich mindestens zehn Jahre auf die Zah-
lung warten. Die genaue Hohe der An-
spriiche steht auferdem noch nicht fest.
Meine Prognose ist, dass die Quoten dort
eher fallen werden. Bestimmte Gldaubiger
sehen das anders und wollen, dass ich
den Bieterkreis kleinhalte, damit sie giins-
tiger kaufen konnen.

SPIEGEL: Wie reagiert man darauf?

Frege: Wir vertreten das Interesse aller
Glédubiger. Mit mir gibt es keine Bevor-
zugung einzelner Interessen. Wir haben
die Gesprache deshalb abgebrochen. Ent-
scheidender war noch, dass ich zudem
bewegt werden sollte, eine Klage gegen

»-In manchen Zeitungen
werde ich als das

Gesicht des bosen Kapita-
lismus desavouiert.*

das englische Verfahren zuriickzuneh-
men. Da ging es um die Zuordnung be-
stimmter Werte: Gehoren sie in die
deutsche Insolvenzmasse oder in die
englische? Es gibt Glaubiger, die sind im
englischen Verfahren auch vertreten, und
die wollen dieses Geld lieber in England
sehen, weil sie glauben, dort haben sie
mehr davon.

SPIEGEL: Und weil sie damit nicht durchka-
men, haben einige amerikanische Glaubi-
ger dann bei der ,,Bild“-Zeitung angerufen
und gesagt, der Frege verdient zu viel?
Frege: Nein. Das war vermutlich der Rat
eines deutschen Anwalts, der ldssig mein-
te, damit wiirde man einen Insolvenzver-
walter in die Knie zwingen.

SPIEGEL: Und: Hat es etwas gebracht?
Frege: Nein. Aber wir mussten sehr viel
Arbeit in diese Verhandlungen stecken.
Doch das ist eine Herausforderung, der
ich mich gern stelle, an der sich auch mei-

ne beruflichen Werte schéarfen. Mensch-
lich allerdings bin ich erschrocken dar-
iiber, dass in unserer Mediengesellschaft
tatsdchlich reflexartig das eingetreten ist,
was man mir angedroht hat: In manchen
Zeitungen werde ich als das Gesicht des
bosen Kapitalismus desavouiert, und zwar
vollig undifferenziert. Das, muss ich sa-
gen, konnte ich mir nicht vorstellen. Ich
habe auch Drohanrufe bekommen und
musste die Polizei einschalten.

SPIEGEL: Es war zu lesen, dass Sie vergan-
gene Woche auf der Glaubigerversamm-
lung Ihren Riicktritt angeboten und Ihre
Gegner direkt angegangen haben.

Frege: Die Glaubigerversammlung ist nicht
offentlich. Dazu darf ich Ihnen nichts
sagen.

SPIEGEL: Es soll hei3 hergegangen sein ...
Frege: Dieser Konflikt betrifft eine kleine
Minderheit der Glaubigerschaft. Und
selbst die hat auf der Glaubigerversamm-
lung all meine Vorschldge befiirwortet.
Die groRen Gliubiger sind im Ubrigen
iiber alles unterrichtet und haben mich
sehr bestarkt.

SPIEGEL: Die deutsche Insolvenzmasse
liegt inzwischen bei rund 15 Milliarden
Euro. Anfangs hat man lediglich mit ein
paar hundert Millionen gerechnet. Wo
haben Sie all das Geld gefunden?

Frege: Wir haben zu Beginn des Verfah-
rens 30 bis 50 IT-Spezialisten und Krimi-
nologen auf den Fall angesetzt. Wir ka-
men ja in das Bankhaus und hatten nichts.
Der erste Schritt lag darin, die notwendi-
gen Daten wiederzubekommen. Die Da-
tenbanken waren zum Teil von der ame-
rikanischen Verwaltung verkauft worden,
also mussten wir sie zuriickkaufen. Dann
mussten die Sachen gelesen werden. Die
konnte aber keiner mehr lesen. Sie muss-
ten erst umtransformiert werden in ein
europdisches Banksystem.

SPIEGEL: Klingt mithsam.

Frege: Ich will nur einmal einen Fall her-
ausheben: einen Posten mit dem Namen
»7th Avenue®, der in einer Vermogens-
aufstellung auftauchte — das waren ja im-
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Frege-Bruder Campino: , Er steht mir sehr bei“

mer solche Phantasienamen. Den hatten
wir eigentlich mit einem Euro bewertet,
weil nichts anderes dariiber zu finden war.
Zur Sicherheit hat sich unser bester Bank-
rechtler des Themas angenommen. Er hat
die Akten besorgt, auf den Cayman Is-
lands, in New York — und schliefflich eine
verschachtelte Struktur gefunden, kaska-
denférmig aufgestellt iiber acht, neun Stu-
fen. Stufe fiir Stufe hat er die Position
der deutschen Lehman Bank herausge-
zwiebelt. Damit sind wir zu den Ameri-
kanern gegangen und haben unsere An-
spriiche geltend gemacht. Am Ende hat
das fast zwei Milliarden Euro gebracht.
SPIEGEL: Wie kann die Buchhaltung einer
Bank iiberhaupt derart chaotisch sein?
Frege: Eigentlich erfordern die Strukturen,
mit denen bei Lehman gehandelt wurde,
20 Leitz-Ordner englischsprachige Juris-
terei. Doch die Trader, vor allem wenn
sie innerhalb des Lehman-Konzerns ge-
handelt haben, haben gesagt: Ist doch
sowieso alles der gleiche Laden. Und so
ein Handel muss schnell gehen. So wur-
den Milliardenstrukturen weltweit ohne
Dokumentation transferiert. Spater wur-
de den Rechtsabteilungen gesagt, ihr miisst
da mal nachdokumentieren.

SPIEGEL: Das kann man sich kaum vor-
stellen.

Frege: Aber so war es. Und die Lehman-
Insolvenz ist nur deswegen in Deutsch-
land nicht voll zu uns Normalbiirgern
durchgeschlagen, weil wir den Einlagen-
sicherungsfonds haben. In Wirklichkeit
waren unsere Pensionen in Gefahr ...
SPIEGEL: ... weil bei Lehman Deutschland
eine grofe Zahl an Versorgungs- und Pen-
sionskassen Gldubiger waren.

Frege: Genau. Vielen hitte die Pleite
gedroht. Es wire zu einer Explosion des
Systems gekommen. Die deutsche Einla-

* Mit den Redakteuren Philipp Oehmke und Anne Seith
in Freges Biiro in Frankfurt am Main.
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gensicherung hat gedchzt, aber sie hat
gehalten. Und jetzt kann sie wieder auf-
gefiillt werden, weil wir mit unserem In-
solvenzverfahren so erfolgreich sind. Sie
gehort ja auch zu den Glaubigern.
SPIEGEL: Sie haben jetzt als Branchenfrem-
der vier Jahre in diese inzwischen so be-
riichtigte Finanzwelt hineingeschaut. Was
sind Thre Erkenntnisse?

Frege: Dass die Lehman-Insolvenz auf
exakt die gleichen Faktoren zuriickzufiih-
ren ist wie jede andere Insolvenz: Uber-

»Ich bin auf eine Welt
gestoRen, mit der

ich personlich nicht
zurechtkomme.“

treibungen, Regelverstol3e, falsches Selbst-
bewusstsein, Gier.

SPIEGEL: Wenn Sie da nun hinabsteigen in
den Keller der Finanzkrise und mit der
Taschenlampe in den Triimmern umher-
leuchten: Finden Sie viel Schrott?

Frege: Gerade kurz vor dem Ende der
Bank wurden noch viele Papiere aufge-
legt, deren Substanz eindeutig nicht trag-
fahig ist. Das offenbart auch eine Schwi-
che der europdischen Stiitzungspolitik —
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Frege beim SPIEGEL-Gesprach*
~Menschlich erschrocken®

denn diese Papiere wurden als Pfander
fir Darlehen etwa von der EZB akzep-
tiert. Bei einigen haben wir die zugrunde
liegenden Immobilien gepriift. Da riefen
hier Gutachter an und sagten: Hier ist
nur Wald! Oder: Ich bin jetzt in Chicago,
aber hier ist keine Shopping-Mall — hier
ist alles zugenagelt.

SPIEGEL: Jetzt treffen Sie als, verzeihen
Sie, trockener Jurist auf all diese Banker.
Wie kommen Sie miteinander klar?
Frege: Da ist schon ein kultureller Unter-
schied. An der Wall Street habe ich Men-
schen kennengelernt, bei denen ich den
Eindruck hatte, die sind tatsdchlich nur
durch den Dollar motiviert. Ich selber
stehe dann da und frage mich, wie bilden
die eigentlich Freundschaften, wie fithren
die ihre Familien? Ich will das nicht be-
werten. Aber ich bin auf eine Welt gesto-
Ben, mit der ich personlich nicht zurecht-
komme. Allerdings habe ich den Ein-
druck, dass das umgekehrt genauso ist:
Die denken, ich bin ein Spinner.

SPIEGEL: Wie haben Sie sich immer wieder
aufs Neue motiviert?

Frege: Ich war frither bei der freiwilligen
Feuerwehr. Einmal, auf der Fahrt zu einer
brennenden Keksfabrik, hatten wir alle
die Hosen voll. Nachts um eins, der Him-
mel leuchtete rot, ein Riesenfeuer, aber
der Hauptmann sagte zu mir: Bei einem
Grol3brand verhaltst du dich wie bei ei-
nem kleinen. Du rollst die Schlduche aus.
Du siehst zu, dass die verniinftig mitein-
ander befestigt sind, und dann Wasser
marsch.

SPIEGEL: Ihr Bruder ist Campino, der San-
ger der Punkband Die Toten Hosen. Wie
hat er auf die Berichte tiber Sie reagiert?
Frege: Erst mal bin ich stolz auf meinen
Bruder, weil wir, obwohl wir sehr unter-
schiedlichen Berufen nachgehen, fiir 4hn-
liche Werte einstehen. Er steht mir auch
sehr bei. Als Tote-Hosen-Sanger wurde
er so haufig angefeindet, dass er mir sagen
kann, wie man damit umgeht.

SPIEGEL: Herr Frege, egal ob die Vergii-
tung nun bei 400 Millionen oder 800 Mil-
lionen Euro liegt. Wie viel bekommen
Sie personlich davon?

Frege: Ich bin Partner der Kanzlei CMS
Hasche Sigle. Jeder Vergiitungsanspruch,
der durch meine Arbeit bewirkt wird, ist
ein Anspruch der Kanzlei. Und ich er-
halte, wie alle anderen Partner auch, ein
Gehalt — obwohl ich fiir jeden Fehler laut
Gesetz personlich hafte. Bei einer Insol-
venzmasse von 15 Milliarden Euro kann
das teuer werden.

SPIEGEL: Aber Sie sind doch sicherlich
durch Thre Kanzlei abgesichert.

Frege: Die Kanzlei hat die hochstmogliche
Versicherung fiir mich abgeschlossen. 250
Millionen. Aber, so absurd es klingt, das
reicht im Hértefall nicht. Wenn ich einen
gravierenden Fehler mache, bin ich pleite.
SPIEGEL: Herr Frege, wir danken Thnen fiir
dieses Gesprach.
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