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Deutsche inproblemen, iedereen in stress
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Het is een bank. Een heel grote bank.
Een heel grote Duitse bank. Die woorden
zijn op zichzelf al genoeg verklaring voor
de stress bij beleidsmakers en beleggers
over het lot vanDeutsche Bank. Sinds de
kredietcrisis zijn banken die zoals ‘Deut-
sche’opdebeurzenspeelbalzijnvanemo-
tie, al snel reden voor zorg. En grote ban-
ken — Deutsche heeft een balans van
€1600.000.000.000, bijna de helft van het
Duitsebrutonationaalproduct—roepen
al snel nareherinneringenopaan toobig
to fail en staatssteun.

DathetomeenDuitsebankgaatdieacht
jaar na de kredietcrisis in de problemen
zit, enniet een Italiaanse ofGrieksebank
helpt al helemaal niet.Made inGermany
is nog altijd synoniem voor degelijkheid
enDuitslandisdelocomotiefvandeEuro-
pese economie. De zorgen overDeutsche
raken ook collega-banken. Nord LB, een
regionalebank, trokonlangseenzevenja-
rigeobligatieleningophetallerlaatstemo-
ment terug vanwege de onrust rondde il-
lustere landgenoot.

Nederlandsebankenmakenzichnietdi-
rect druk over hun blootstelling opDeut-
scheBank.Hunleningenhebbenstukvoor
stukeenkwalitatiefgoedonderpandenhet
financiële risico op het daggeldkrediet is
behapbaar.

De zorg zit bij debijzonderepositie die
Deutscheheeft inEuropa.Die isdesmeer-
olievoordeEuropesefinanciëlemarkten.
Wie een risicowil afdekkenof juistwil lo-
pen, vond en vindt inDeutsche Bank een
gewillige partner. De bank schrikt er niet
voor terug ook ingewikkelde derivaten
waarvoornauwelijks eenmarkt is, op zijn
balans te nemen. ‘Deutsche draagt eraan
bijdatervoldoendeliquiditeitopdemark-
ten is. Als diewegvalt of krimpt, ontstaan

Deutsche Bank vervult op de Europese financiële markten functie van smeerolie

er grote prijsschommelingen. Dat is niet
in het belang van de economie’, zegt een
analist op voorwaarde vananonimiteit.

Uitgerekend die bijzondere financiële
producten die niet dagelijks worden ver-
handeld en waar geen prijskaartje aan
hangt— in jargon Level 3— vormen nu
hethoofdpijndossiervanDeutscheBank.
De bankheeft er erg veel van. Omprecies
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iets snel af als jij zelf tot de belangrijkste
marktmeesters behoort?
Bankiers in Europa spreken intussen

sussende woorden over de situatie bij
Deutsche.Debankheeftsindsdekrediet-
crisis de dijken flink opgehoogd en heeft
voldoendeoptiesomdebuffers verderop
tehogen.Deacuteonrustwordtvooralver-
oorzaaktdoordeAmerikaansejustitie.Die
eist naar verluidt $14mrd vanDeutsche
vanwegediens rol inhetAmerikaansehy-
pothekenschandaal.Alsdatbedragklopt,
zou het kernvermogen van de bank zak-
ken naar circa 8%, ver beneden de onder-
grens van12%.

HetbrengtEuropesebankiers totdege-
dachte van een Amerikaans complot. Zij
geloven dat justitie in de VS eendergelijk
hoog boetebedrag noemt omDuitsland
enEuropa tot eenuitruil tebewegen. ‘Wij
matigen ons richting Deutsche en jullie
laten onze techbedrijven Google en Ap-
plemet rust.’

Intussenzienaandeelhoudersdewaar-
devanhunbezitverdampen.Dehamvraag
is nu of Duitsland bereid zou zijn obliga-
tiehouders te latenbloedenvoordebank-
problemen, zoals de EU heeft afgespro-
ken. Hoogleraar banking & financeDirk
SchoenmakervandeRotterdamSchoolof
Management heeft zijn twijfels. ‘Jemoet
daneerstdevraagbeantwoordenofhetfi-
nancieelsysteemdietikkanverwerken. Je
wiltnietdatbeleggersvanalhunbank-co-
co’s (meestriskanteobligaties, red.)afwil-
len.’

Hijdenktzelfmeeraanoplossingenzoals
Nederlanddie bij ING toepaste,met over-
heidsgarantiesopriskantebeleggingenen
metschuldpapier zonderstemrecht.

tezijn47%vanheteigenvermogenbestaat
uitLevel3-bezittingen.Bij INGisdat5,4%,
bijBNPParibas17%.Toezichthouderswor-
den nerveus van bezittingen diemoeilijk
tewaarderenzijnenwaarbijdebankgrote
vrijheidheefterzelfeenprijskaartjeaante
hangen. Zij vragenomdie redenextra ka-
pitaalbuffers aan te houden, of die porte-
feuilleaf tebouwen.Maarhoebouwjezo-
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De verwevenheid van Deutsche
Bank met de grootste banken
wereldwijd.
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