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HINTERGRUND

LEHMAN BROTHERS

» Am 15. September 2008
musste die US-amerikanische
Investmentbank Lehman Bro-
thers mit Hauptsitz in New York
als Folge der globalen Finanzkri-
se Insolvenz anmelden. In
Deutschland geriet dadurch die
Hypo Real Estate in erhebliche
Schwierigkeiten.
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,Ohne Europa bleibt \ die Krise

LEHMAN-PLEITE Der ehemalige Chef der Hypo Real Estate blickt zuriick: Wie

FRANKFURT/DARMSTADT.  Axel
Wieandt war in den Jahren 2008
bis 2010 als Vorstandsvorsitzen-
der mafigeblich an der Rettung
der Hypo Real Estate-Bank be-
teiligt. Im Gesprdch erinnert
sich der Finanzmanager und
wirft einen Blick auf Gegenwart
und Zukunft.

INTERVIEW

Herr Wieandt, wie und wo haben
Sie die Nachricht von der Leh-
man-Pleite selbst erlebt?

Die Nachricht von der Leh-
man-Pleite habe ich in den Tiir-
men der Deutschen Bank als
Leiter der Konzernentwicklung
und Konzernbeteiligungen er-
lebt. Eine Woche zuvor hatten
wir gerade eine Beteiligung an
der Postbank erworben, um die
Deutsche Bank starker auf den
Heimatmarkt auszurichten. Die
Schwierigkeiten von Lehman
haben wir demnach natiirlich
eng verfolgt. Die meisten Markt-
teilnehmer gingen bis zuletzt
von einer Rettung durch den
US-amerikanischen Staat aus,
denn die Zentralbank und das
Finanzministerium hatten ja
auch schon bei Bear Stearns ein-
gegriffen.

Gab es Momente, die bereits vor
dem 15. September 2008 bei Ih-
nen ein Warnsignal ausgelést ha-
ben?

Die Entwicklungen auf dem
US-amerikanischen ~ Hypothe-
kenkreditmarkt liefen seit 2006
aus dem Ruder und hatten 2007
Europa erreicht. Im Sommer
2007 musste die Diisseldorfer
IKB Deutsche Industriebank von
ihrer Mutter, der Kreditanstalt
fiir Wiederaufbau, aufgefangen
werden, weil sie sich zu stark in
verbriefte US-Hypothekenanlei-
hen engagiert hatte. Spdtestens
mit diesem Ereignis war die Kri-

se inmitten des deutschen Fi-
nanzsystems angekommen.

Was war fiir Sie der einschnei-
dendste Moment der Krise? Auch
in den Wochen, Monaten und Jah-
ren danach.

Der einschneidendste Moment
war sicherlich meine Berufung
zum Vorsitzenden des Vorstands
der Hypo Real Estate (HRE) im
Oktober 2008, auf dem Hohe-
punkt der Finanzkrise. Das
deutsche Finanzgewerbe und
der Bund hatten die HRE mit
einer Dbesicherten Kreditlinie
aufgefangen. Meine Kollegen
und ich wurden in den Vorstand
berufen, um die Bank zu stabili-
sieren und zu restrukturieren.
Damals gab es noch kein euro-
pdisches  Abwicklungsregime
fiir systemrelevante Banken.
Deshalb musste schliefllich der
Staat zundchst mit Garantien
und dann auch Kapitalhilfen in
Milliardenhdhe einspringen, um
ein Ubergreifen auf den Pfand-
briefmarkt und damit auf Pen-
sionskassen und Versicherun-
gen zu verhindern.

Was ware passiert, wenn Lehman
gerettet worden ware? Sowohl
unmittelbar als auch in den Jah-
ren danach?

Das ist ein interessantes Ge-
dankenspiel. Lehman war aber
nur der sprichwortliche Tropfen
auf den heifen Stein. Es ist frag-
lich, ob sich der beschleunigte
Vertrauensverlust in die Finanz-
madrkte ohne staatliche Inter-
ventionen noch hatte aufhalten
lassen.

Uber das Schlagwort , Too big to
fail” (Zu groB fiir eine Pleite) ist
damals viel gesprochen worden.
Hatte Lehman iiberhaupt gerettet
werden sollen? Oder kénnen?
Sicherlich ware es ex post bes-
ser gewesen, wenn Lehman
nicht unkontrolliert kollabiert

wadre. Too big to fail fithrt zum
einen zu erheblichen Anreiz-
problemen und erhoht Verschul-
dung und Risikokonzentration
im Finanzsystem. Zum anderen
wird das marktwirtschaftliche
Haftungsprinzip auler Kraft ge-
setzt, denn die vielen direkten
und indirekten Glaubiger einer
Bank werden quasi gerettet, um
den ungiinstigsten anzuneh-
menden Fall zu verhindern.

Wie haben sich Ihrer Meinung
nach Wirtschaft und Gesellschaft
verandert?

Die Wirtschaft hat sich unab-
hdngiger von den Banken ge-
macht. Die Bedeutung der Kapi-
talmdrkte hat zugenommen,
was gerade in Europa eine gute
Sache ist, denn hier sind wir in
einigen Segmenten zu abhdngig
von den Banken. Die politische
Landschaft hat sich verdndert,
Parteien mit extremeren Platt-
formen am linken und vor al-
lem rechten Rand des Spekt-
rums bekommen Zulauf. Das
hangt mit dem wahrgenomme-
nen Kontrollverlust zusammen.
Weder die Banker in den ange-
schlagenen Banken noch die
verantwortlichen Aufseher und
Politiker hatten die Situation
vor der Krise wirklich unter
Kontrolle, so die Wahrnehmung
in weiten Teilen der Bevolke-

rung. Die  wirtschaftlichen
Riickschldge insgesamt sind
weitgehend aufgeholt, aber die
gesellschaftlichen Verwerfungs-
prozesse dauern noch an.

Wie hat die Krise Ihr personliches
Denken  beeinflusst?  Welche
Schliisse haben Sie gezogen?
Das Thema Finanzstabilitdt
ist in den Vordergrund getreten.
Eine vollige Sicherheit vor zu-
kiinftigen Krisen kann es nicht
geben. Aber alle Beteiligten
konnen und miissen besser
vorbereitet sein. Aufierdem ist
Finanzstabilitat in der Eurozo-
ne nicht ohne die Vervollstandi-
gung der Bankenunion zu errei-
chen. Wir missen die Finanz-
politik im europdischen Wah-
rungsraum weiter zentralisie-
ren, wenn wir mehr Wachstum
und Wohlstand haben wollen.

Wie hat sie lhr berufliches Umfeld
beeinflusst?

Kollegen und Geschadftspartner
sind wesentlich vorsichtiger ge-
worden. Die Stimmung ist sachli-
cher und geddmpfter als vor der
Krise. Die Regulierung von Ban-
ken und Finanzmadrkten hat zu-
genommen. Auflerdem mussten
wir uns auf die Niedrig- bezie-
hungsweise Null- und Negativ-
zinspolitik einstellen. Hinzu kam
die Digitalisierung. Diese He-

ZUR PERSON

» Axel Wieandt wur-
de 1966 in Bochum
geboren. Er begann
1986 ein Studium an
der WHU - Otto Beis-
heim School of Ma-
nagement, das er
1990 als Diplom-Kauf-
mann abschloss. 1993
promovierte Wieandt
an der WHU zum Dr. rer. pol. 2008
trat er den Vorstandsvorsitz der

Hypo Real Estate an.
Am 25. Marz 2010 bot
Wieandt dem Aufsichts-
rat wegen unterschiedli-
cher Auffassungen be-
ziiglich der Geschéftslei-
tung zwischen dem Fi-
nanzmarktstabilisie-

rungsfonds SoFFin und
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den seinen Rucktritt an, den der
Aufsichtsrat annahm.

sicher ist das Finanzsystem heute?

rausforde-

rung haben

uns in vielen
Hdusern Zu
einer Neuausrich-
tung der Geschafts-
modelle  gezwun-
gen. Diese Anpas-
sungsprozesse sind
noch im Gange.

Ist die Krise also noch gar nicht
vorbei?

Die Auswirkungen der Krise
beschdftigen uns noch heute.
Die europdische Wirtschaftsleis-
tung hat erst vor zwei Jahren
wieder das Niveau von 2007 er-
reicht. Die Normalisierung der
Geldpolitik hat gerade erst be-
gonnen. Das Bankensystem
kdmpft immer noch mit unren-
tablen Geschaftsfeldern und
notleidenden Krediten. Und die
Verschuldung von Staat und Pri-
vatwirtschaft insgesamt hat zu-
genommen. Wir kdmpfen noch
immer mit dem langen Ende der
Finanzkrise.

Kann etwas wie Lehman noch
einmal passieren? Sind die richti-
gen Konsequenzen gezogen wor-
den?

Finanzkrisen werden sich nie
ganz ausschliefen lassen. Sie
gehoren zu unserem marktwirt-
schaftlichen System dazu. Also
kommt es darauf an, dass man
mit der notigen Schlagkraft und
Geschlossenheit antworten
kann. Grossomodo haben wir
die richtigen Konsequenzen ge-
zogen. Wir miissen aber noch
bei der Umsetzung und in der
Kommunikation arbeiten. Es ist
utopisch zu glauben, dass wir
Finanzkrisen im Euroraum ohne
eine Weiterentwicklung des ins-
titutionellen Rahmens meistern
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konnten. Im Vergleich zu Euro-
pa haben die USA schneller,
konsequenter und kompakter
auf die Finanzkrise reagiert und
sind deshalb auch wieder
schneller aus der Krise gekom-
men.

Wie meinen Sie das?

Letztlich geht es um die Frage,
wie wir wieder zu mehr Produk-
tivititswachstum in der Wirt-
schaft kommen. Wir miissen
weg vom rein schuldenfinan-
zierten Wachstum hin zu einem
Wachstum, das von Produktivi-
tdtssteigerungen getragen wird.
Bisher haben sich IT-Revolution
und Digitalisierung noch nicht
wirklich in gesamtwirtschaftli-
chem Produktivititswachstum
niedergeschlagen.

Schlussfrage: Ist die Welt heute
sicherer oder unsicherer als vor
der Lehman-Pleite? Warum?

Eine vollige Sicherheit wird es
nie geben. Die Banken sind si-
cherer als vor der Pleite. Wir ha-
ben eine bessere Sicherheits-
architektur. Wir legen jetzt
mehr Augenmerk auf die Bezie-
hungen der Akteure untereinan-
der. Aber wir haben auch neue
Herausforderungen zu meis-
tern, und dazu gehoren mit Si-
cherheit das gestiegene Cyberri-
siko in einer zunehmend ver-
netzten Welt sowie der schnell
wachsende Schattenbanksektor.

Das Interview flihrte
Lars Hennemann.

KLEINER LADEN,
GROSSE FOLGEN

» Die Geschichte der Invest-
mentbank Lehman Brothers
begann tief im 19. Jahrhundert in
dem kleinen Ort Rimpar bei
Wiirzburg. Angesichts ihrer jidi-
schen Herkunft hatte es die Fami-
lie im Geschaftsleben schwer —
und so suchte Heinrich Lehman
mit 23 Jahren sein Gliick in Ame-
rika. 1844 griindete er im Bun-
desstaat Alabama einen Ge-
mischtwarenladen. Als sechs
Jahre spéter seine Briider Ema-
nuel und Mayer nachkamen,
nannten sie das Ladchen , Leh-
man Brothers”. Als nach dem
Biirgerkrieg der Bau neuer Eisen-
bahn-Trassen boomte und vermé-
gende Amerikaner Interesse an
einem Investment zeigten, began-
nen die Gebriider Lehman den
Handel mit Eisenbahn-Wert-
papieren. In den 1880er Jahren
stieg Lehman Brothers an der
New Yorker Borse ein und wurde
Anfang des 20. Jahrhunderts zu
einer der groBen Investmentban-
ken.

» Die Lehman-Pleite brachte das
weltweite Finanzsystem an
den Rand des Zusammenbruchs.
Die Verwerfungen waren auch in
Deutschland heftig. Einige Geld-
hauser brauchten milliarden-
schwere Hilfen vom Steuer-
zahler, andere verschwanden
von der Bildflache. Eine Ubersicht;

» BayernLB: Die Landesbank
musste mit Notkrediten von zehn
Milliarden Euro gestiitzt werden.
Die EU-Kommission verordnete
eine radikale Schrumpfkur.

» Commerzbank: Die zweit-
groBte deutsche Privatbank geriet
nach der riskanten Ubernahme
der Dresdner Bank mitten in der
Finanzkrise in Turbulenzen. Der
Staat sprang mit Milliardenhilfen
ein.

» HRE: Der Immobilienfinanzie-
rer Hypo Real Estate wurde zu-
nachst mit staatlichen
Milliardenhilfen aufge-
fangen. 2009 wurde
die Bank notver-
staatlicht. Die

Altlasten wur-
den spater in eine
Abwicklungsanstalt
ausgelagert, die weiter im
Staatsbesitz ist. Die profitable
Kernbank Deutsche Pfandbrief-
bank kam 2015 an die Borse, der
Bund blieb aber GroBaktionar.

» HSH Nordbank: Die Landes-
bank musste von den Landern
Hamburg und Schleswig-Holstein
gerettet werden.

» IKB: Die IKB Deutsche Indust-
riebank war eines der ersten Op-
fer der Krise. Sie verspekulierte
sich mit US-Hypotheken und wur-
de von der staatlichen Forderbank
KfW, dem Bund und anderen
Banken mit Milliarden gerettet.

» LBBW: Die Eigner — das Land
Baden-Wiirttemberg, die Sparkas-
sen im Stidwesten und die Stadt
Stuttgart — stiitzten das Institut
2009 mit einer milliardenschwe-
ren Kapitalspritze und Biirgschaf-
ten. Als Auflage fiir die Hilfen ver-
ordnete die EU eine Schrumpfkur
und einen strengen Sparkurs.

» SachsenLB: Das Institut stand
wegen fragwiirdiger Kreditge-
schafte in MilliardenhGhe am
Rand des Abgrunds. Die Bank
wurde an die Landesbank Baden-
Wiirttemberg (LBBW) notver-
kauft.

> WestLB: Die einst groBte deut-
sche Landesbank ist Geschichte.
Das Institut war durch Fehlspeku-
lationen tief in die roten Zahlen
gerutscht und musste von seinen
Eigentiimern — dem Land NRW
und den Sparkassen — mit Milliar-
den gestiitzt werden. Im Gegen-
zug verlangten die EU-Wettbe-
werbshtiter eine Zerschlagung.
Mitte 2012 wurde der Diisseldor-
fer Konzern aufgespalten. Das
Sparkassengeschaft Gibernahm
die Landesbank Hessen-Thiirin-
gen (Helaba).



