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Im Jenseits in Afrika
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UND THOMAS STEINMANN

Der Deutsche Bruno Steinhoff hat das zweitgrofdte Mobelimperium
der Welt nach Ikea aufgebaut. Der Konzern mit Sitz in Siidafrika
war sogar mal Dax-Kandidat. Bis Ende 2017 ein Bilanzskandal das
ol o v Unternehmen implodieren lief3. Niemand will etwas geahnt haben.
N F o Kann das sein? Eine Spurensuche auf zwei Kontinenten

genwirtig.
Bilanzskandal

Sportsponsori ir die -I'-,
dortige Universi in. 3
Das Rugbyteam ,Maties*

hat die Werbeschilder am
Stadion bereits entsorgt
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Fiir einen Mann, dessen Lebenswerk
gerade zerbroselt, klingt Christo
Wiese bemerkenswert gefasst. ,Ich
habe 30 Jahre meiner Arbeit verlo-
ren, sagt der stidafrikanische Mil-
liardar. ,,Aber was hilft es mir, da-
riiber zornig und bitter zu werden?
Hilft iberhaupt nicht.”

Die Januarsonne scheint iiber
Kapstadt, als Wiese, 76, Konrad-Ade-
nauer-Gesicht, Statur eines alten
Rugbyspielers, Siidafrikas Parlament
uber einen Seitenausgang verlasst. Er
will weg von diesem Ort der Demiiti-
gung, wo er aussagen musste iiber
»,das Debakel“: die Implosion von
Steinhoff International. Die Schock-
wellen haben Siidafrika erschiittert
-und auch Deutschland erreicht, wo
der Handelsriese seine Wurzeln hat.

Bis vor Kurzem Chefaufseher
und grofdter Investor des Konzerns,
betrachtet Wiese sich als erstes Op-
fer des Skandals. ,Niemand kann ein
Unternehmen fithren, wenn er dem
Management nicht vertraut®, ruft er
uber die Schulter, wihrend er davon-
eilt. ,Und wenn dein Management ei-
nen Betrug begeht, den die Wirt-
schaftspriifer nicht entdecken, nicht
die Anteilseigner, die Makler, die
Analysten, nicht die Banken, die dir
Geld geben - dann bist du vollkom-
men verwundbar.”

Frither an diesem Tag
sitzt Wieses Nachfolgerin auf
einer der griinen Lederbénke
der Old Assembly Chamber.
Heather Sonn ist als Zeugin
vor das Parlament geladen.

Den entscheidenden Satz sagt
sie um 10.01 Uhr: ,Auf Grund-
lage unserer bisherigen Un-
tersuchungen haben wir den
fritheren CEO Markus Jooste
bei den Hawks angezeigt.“ Das

ist eine Sondereinheit der Polizei, die
gegen Wirtschaftskriminelle, aber
auch gegen die Mafia ermittelt. Da-
mit ist es offiziell: Steinhoff halt sei-
nen Ex-Boss, der an diesem Tag nicht
erschienen ist, fiir einen Verbrecher.

Die Anhorung in Kapstadt mar-
kiert einen Hohepunkt in einem der
grofiten Bilanzskandale der vergan-
genen Jahre. Gegriindet 1964 von
Bruno Steinhoff in der niedersach-
sischen Provinz, wurde aus der Ein-
Mann-Firma der zweitgrofRte Mobel-
und Haushaltswarenhandler hinter
Ikea. Ein verzweigter Konzern mit
mehr als 40 Handelsketten, 130 000
Mitarbeitern und 12 000 Geschiften
in aller Welt. In Deutschland warb
TV-Blondine Daniela Katzenberger
fur Steinhoffs Mobeldiscounter Poco.

LIEBLING DER INVESTOREN

Waihrend sich die Massen bei Poco
mit giinstigen Betten und Regalen
eindeckten, kauften Anleger wie ver-
riickt Aktien und Anleihen der Hol-
ding, die an den Borsen in Johan-
nesburg und Frankfurt notiert ist.
Wegen seines rasanten Wachstums
avancierte Steinhoff zum Investo-
renliebling: Zeitweise war der bis
vor Kurzem im MDax notierte Kon-
zern mehr wert als Eon oder Adidas;
noch Mitte 2017 galt er als Aufstiegs-
kandidat fir den Dax. Im Geschafts-
jahr 2016 machte die Unternehmens-
gruppe 13,4 Mrd. Euro Umsatz.

In Westerstede hat Steinhoff seine
Wurzeln. Noch immer kiindet das dorti-
ge Mdobellager vom einstigen Erfolg

Beziehungsweise: Von dieser
Zahl ging man bis Dezember aus.
Doch dann weigerte sich die Wirt-
schaftspriifungsfirma Deloitte, die
Bilanz abzuzeichnen. Der schone
Schein zersprang wie die Platte eines
billigen Glastisches: Offenbar hat-
te der Konzern seine Zahlen frisiert.
Bald zog er auch seine Geschiftsbe-
richte fiir 2016 und 2015 zuriick.

Innerhalb von Tagen brach der
Aktienkurs um rund 85 Prozent ein.
Mehr als 10 Mrd. Euro Borsenwert
l6sten sich in Rauch auf. Die Gesché-
digten reichen vom Kleinanleger bis
zur EZB, die im Rahmen ihres An-
leihekaufprogramms bei Steinhoff
zugegriffen hatte. Mittlerweile be-
schiftigt der Wirtschaftskrimi Straf-
verfolger und Gerichte in Deutsch-
land, Siidafrika, Osterreich und den
Niederlanden. Und das Parlament
in Kapstadt — denn auch Stidafrikas
staatlicher Pensionsfonds hat rund
1 Mrd. Euro Buchverlust erlitten.

Auf den Lederbénken der Old
Assembly Chamber sitzt die Stein-
hoff-Fithrung, die nach dem Crash
neu zusammengewirfelt wurde. Wie
getadelte Schulbuben halten die Ma-
nager den Blick gesenkt, wihrend
der Groll auf sie niedergeht.

Die Chefin der Johannesbur-
ger Borse erinnert der Fall ,an En-
ron — oder Bernie Maddoff*,

»Es kann sein, dass sich dies als
der grofte Wirtschaftsskandal ent-
puppt, den das Land je gesehen hat*,
sagt der Vorsitzende des Finanzaus-
schusses. ,Dies ist ein sehr ausge-
kliigeltes Verbrechen®, sagt der Ab-
teilungsleiter fiir Steuerpolitik im
Finanzministerium. ,Dafiir miissen

Leute ins Gefingnis gehen.”
Wie ist der Konzern an
diesen Punkt gekommen?
Wie war dieser grofRe Skan-
dal moglich? Steinhoff Inter-
national ist ja keine Klitsche.
Im Aufsichtsrat salen Ex-
Bankchefs und nicht weniger
als sechs Wirtschaftspriifer.
Fast alle Top-Adressen der
Wall Street haben mit Stein-
hoff Geschifte gemacht, —
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Bei der Anhorung im Parlament gibt sich die Steinhoff-
Fiihrungsriege zerknirscht. Hinter GrofSinvestor Christo Wiese betrachtet
Interims-CEO Danie van der Merwe die Tischplatte
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dazu deutsche Institute wie die Com-
merzbank und die BayernLB.

Hinzu kommt: Schon 2015 gab
es eine Razzia der Staatsanwaltschaft
Oldenburg im Konzernumfeld - un-
ter anderem wegen des Verdachts,
dass das Unternehmen iiberhohte
Umsitze gebucht haben konnte. Wa-
rum verhallte dieses Warnsignal?
Haben die Drahtzieher ihre Machen-
schaften zu gut verschleiert? Oder
haben jene Steinhoff-Granden, die
sich heute als Opfer darstellen, den
Schmu einfach nicht sehen wollen -
weil es so gut lief?

WURZELN IN WESTERSTEDE
Westerstede, ein 23 000-Einwoh-
ner-Staddtchen im Ammerland bei
Oldenburg. Verklinkerte Hauser,
rundherum plattes Land. Das Einzi-
ge, was hier heraussticht, ist ein rie-
siger Klotz, der neben der Autobahn-
auffahrt aufragt. Auf dem Gebéude
prangt in mannshohen Lettern die
Aufschrift , Steinhoff Mobel“.

Der Bau ist ein Monument des
Erfolgs, den der Konzern und sein
Griinder tber Jahrzehnte genos-
sen. Ende der 70er-Jahre lasst Bruno
Steinhoff in seiner Wahlheimat ein
weitgehend automatisiertes Lager
hochziehen. Eine Innovation, mit der
er Kosten driickt und seine Branche
umkrempelt. Schon damals sieht es
bei Steinhoff ein wenig aus wie heute
in den Logistikzentren von Amazon.

Dabei ist der Griinder, ein Bau-
ernsohn aus Westfalen, nur durch
Zufall in der Mobelindustrie gelan-
det. Seine Eltern trauten ihm nicht
zu, ihren Hof zu tibernehmen. Als
Steinhoff eine Lehrstelle sucht, wird
er in einer Polstermobelfabrik fiin-
dig. Dann macht er ein Volontariat
bei einem Berliner Einzelhdndler,
der Mobel aus der DDR importiert.
Mit 23 wird er stellvertretender Ver-
triebsleiter bei einem Mobelherstel-
ler in der Ndhe von Miinchen. Spéter
iibernimmt er fiir die Firma den Ver-
trieb in Norddeutschland.

Als sein Chef eine Gehaltser-
h6éhung von 9oo auf 1000 Mark ver-
weigert, kiindigt Steinhoff und macht
sich Mitte der 60er-Jahre mit 26 Jah-
ren in Westerstede selbststindig. Er
nutzt die Kontakte aus seiner Berliner
Zeit, um Geschéaftsbeziehungen in die
DDR aufzubauen. Mit den giinstigen
Importmdbeln aus dem Osten belie-
fert er die Einrichtungshauser der
Wirtschaftswunder-Bundesrepublik.

Wihrend andere Unternehmer
noch in der Deutschland AG kungeln,
sucht Steinhoff die Chancen der Glo-
balisierung, die damals noch nicht so
heil’t - dhnlich wie Ingvar Kamprad,
der zur gleichen Zeit von Schweden
aus das Ikea-Méarchen startet. Seine
Devise: ,,Sie miissen immer dahin ge-
hen, wo keiner hinwill. Dann haben
Sie weniger Konkurrenz.*

Von Anfang an sind fiir Stein-
hoff Zukéufe an der Tagesordnung.

DIES IST EIN SEHR
AUSGEKLUGELTES
VERBRECHEN.
DAFUR MUSSEN

LEUTE INS

GEFANGNIS"

— hoher Beamter

im siidafrikanischen

Finanzministerium

Er schluckt Mobelfirmen in Deutsch-
land und Osteuropa. Zum 25-jéhri-
gen Firmenjubildum 1989 zihlt sei-
ne Gruppe 530 Mitarbeiter. Sieben
Jahre spéter sind es mehr als 5 000.

Es ist die Story eines Vorzeige-
mittelstdndlers: Steinhoff traut sich
was, treibt Innovationen voran, nutzt
Preisvorteile. So wird er zum Globa-
lisierungsgewinner und Milliardar.
Mit dem Vermogen aus dem Mobel-
geschift baut er ein zweites Stand-
bein auf: In Ostdeutschland tiber-
nimmt die Familie Agrarbetriebe mit
20 000 Hektar Flidche sowie mehr als
35 Biogasanlagen. So kann Steinhoff
an seinem 80. Geburtstag im Novem-
ber 2017 ein hichst erfolgreiches Le-
ben begielRen — nur wenige Tage, be-
vor die Katastrophe hereinbricht.

»Es ist eine Tragodie®, sagt
Westerstedes Biirgermeister Klaus
GrolR. ,Das Unternehmen war Bruno
Steinhoffs Lebenswerk.“ Bis heute
wird der Griinder in seinem Wohn-
ort hoch geschitzt. Dort lebt er zu-
riickgezogen auf einem Anwesen,
das grofdziigig ist, aber nicht protzig.

»Steinhoff ist ein bescheide-
ner Mensch geblieben, keiner, der
dick auf die Glocke haut, sagt Olden-
burgs IHK-Prisident Gert Stuke, der
seit mehr als drei Jahrzehnten mit
dem begeisterten Jéager Steinhoff auf
die Pirsch geht. Hartwig Aden, Ex-
Gemeindedirektor des Nachbarorts,
wo einst eine Steinhoff-Polsterfa-
brik stand, hat ihn als ,bodenstandi-
gen und regional verbundenen Un-
ternehmer® erlebt. Biirgermeister
Grol$ sagt: ,Er ist einer von uns.”

Umso verwunderter rieben
sich die Ammerliander die Augen,
als sie horten, dass Bruno Steinhoff
Ende der goer-Jahre die Firmenzen-
trale nach Stidafrika verlegen will.
,Er ist vom Typ her kein Globetrot-
ter®, sagt IHK-Président Stuke.

Doch es gab da einen Mann,
der Steinhoff fiir Stidafrika begeis-
terte: Claas Daun, ein Textilunter-
nehmer aus dem Nachbarort Ras-
tede. Das Denken der beiden dhnelt
sich: Wiahrend sein Freund Bruno
dorthin geht, wo kein anderer hin-

Capital Ausgabe 04/2018

will, sagt Daun: ,Wenn alle weg-
laufen, komme ich.”

Als 1994 mit der Apartheid
auch die Isolation Stidafrikas en-
det, sieht Daun, dass sich dort
ein unbeackerter Markt 6ffnet.
Er investiert in eine Goldmine,
aber auch in den Sofahersteller
Gommagomma. 1997 iberzeugt
er Bruno Steinhoff einzusteigen.

Noch im selben Jahr griin-
den die beiden einen siidafri-
kanischen Ableger von Stein-
hoff Mobel. Im Jahr darauf
werden Steinhoffs européische
und afrikanische Aktivititen in
der neuen Gesellschaft Stein-
hoff International gebiindelt. Im
September 1998 geht sie in Jo-
hannesburg an die Bérse. Uber Daun
lernt Bruno Steinhoff auch einen
ehrgeizigen Buchhalter kennen, der
mit 27 Jahren zum Finanzchef von
Gommagomma aufgestiegen war.
Sein Name: Markus Jooste.

Stellenbosch, das Weinanbau-
gebiet Stidafrikas, eine Autostunde
von Kapstadt entfernt. Von hier aus
wird Steinhoff International heu-
te gesteuert. Eichen werfen Schat-
ten auf Universitatsgebdude mit ko-
rinthischen Sdulen, weild getiinchte
Villen im kapholléndischen Stil ver-
stecken sich hinter lila blithender
Bougainvillea. Wer die Stadt Rich-
tung Siidosten verlésst, gelangt nach
einigen Minuten ans Tor der Jon-
kersdrift Farm.

Willkommen in der Welt des
Markus Jooste: Das Weingut hat er
im Borsenprospekt als Wohnsitz an-
gegeben, in der hiesigen Communi-
ty weiler, afrikaanssprachiger Ge-
schiftsleute hat er sein Netzwerk
gesponnen: die sogenannte ,,Stellen-
bosch-Mafia“. Man kennt sich, macht
Geschifte miteinander, verschafft ei-
nander Posten. Ein kleines, wiewohl
hiibsches Beispiel: Steinhoff-Grof3in-
vestor Wiese hat vor einigen Jahren
sein Weingut Lanzerac in Stellen-
bosch an Ex-CEO Jooste verkauft, der
wiederum Lanzerac-Weine an Bruno
Steinhoffs Restaurant ,,Kromerei“ in
Westerstede lieferte.

Griinder Bruno Steinhoff tritt nur
selten dffentlich auf. Ausnahme: das Lis-
ting des Konzerns 2015 in Frankfurt

Stellenbosch ist eine Welt der
Privilegien. Jooste, 57, rundlich, nach
hinten gegelte Haare, hat sich seinen
Platz erst erkiimpfen miissen.

Als Sohn eines Postangestell-
ten wichst er in bescheidenen Ver-
héltnissen in Pretoria auf. Neben
dem Postamt des Vaters befindet
sich ein Wettbiiro, wo er mit zwolf
Jahren als Laufbursche der Buch-
macher aushilft. So kommt Jooste
schon als Junge mit dem Pferdesport

WERTVERNICHTUNG
Aktienkurs von Steinhoff
International in Euro

07.12.15 05.03.18

Quelle: Datastream

in Kontakt. Zu seinen Vorbil-
dern werden siidafrikanische
Rennpferdebesitzer wie Har-
ry Oppenheimer, seinerzeit
Chairman der Bergbaufirmen
Anglo American und De Beers,
einer der reichsten Menschen
der Welt - und, ganz neben-
bei, bekannt fiir seine Skru-
pellosigkeit.

Als guter Schiiler be-
kommt Jooste ein Stipendium
fiir Stellenbosch. Die Univer-
sitét verlasst er trotzdem mit
100 000 Rand Schulden. , Auf
eine Art betrachtet, war das
mein Gliick®, sagte er einmal,
,denn ich war sehr hungrig.”

Dabei hilft ihm, dass er
die Gabe hat, Menschen fiir sich zu
gewinnen. ,Ich habe ihn 1982 ken-
nengelernt, als er Referendar bei ei-
ner Kanzlei war, die damals die Bii-
cher einer meiner Firmen priifte®,
erzahlt Christo Wiese. ,Er beein-
druckte mich als ein energetischer
junger Mann, gut qualifiziert.“ Ahn-
lich wird es Bruno Steinhoff gese-
hen haben: 2000 wird Jooste CEO
von Steinhoff International. Endlich
kann er seinen Ambitionen freien
Lauflassen.

DIE PATEN VON STEINHOFF
Mobelfirma um Mobelfirma ver-
leibt Jooste dem Imperium ein: 2005
Homestyle in GroRRbritannien, bald
darauf Freedom in Australien, dann
Poco in Deutschland, Conforama in
Frankreich, Kika-Leiner in Oster-
reich. In der globalisierten Welt zéh-
le allein GrofRe, so sieht er es.

Dafiir die notigen Kredite zu
sichern stellt sich als das kleinste
Hindernis heraus. ,Je mehr Geld du
hast, desto mehr Geld wollen sie dir
geben®, prahlte Jooste noch 2016. Die
Wachstumsstory des Handelskon-
zerns scheint es zu rechtfertigen.

Im Parlament von Kapstadt hat
Steinhoffs neue Aufsichtsratschefin
ihr Statement beendet. ,Konnten wir
Mr. Wiese horen, bitte?*, fragt der
Vorsitzende. Wiese hat bisher —
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Steinhoffs Hohenflug ermaglichte den Managern ein Luxusleben. Neben weiteren
Anwesen leistete sich Pferdefan Jooste ein Grundstiick in Val de Vie, einer Gated Community
mit Polofeld in der Provinz Westkap. Nach dem Crash stellte er es zum Verkauf

Getty Images (2)

abwesend gewirkt: Die Arme
verschriankt, wanderte sein
Blick durch den Raum. Jetzt
strafft er sich.

2011 sei er zum ,kleinen
Anteilseigner®von Steinhoff ge-
worden, sagt Wiese. Zwei Jahre
spéter sitzt er im Aufsichtsrat.
Wie Bruno Steinhoff und Joos-
te ist auch Wiese ein Selfmade-
man: Der Sohn eines Landwirts
hat ab 1979 aus acht kleinen Su-
permirkten die internationa-
le Einzelhandelskette Shoprite
geformt. Eine weitere Quel-
le seines Reichtums ist die von
ihm kontrollierte Pepkor-Grup-
pe, die glinstige Kleidung und
Schuhe verkauft.

Weithin respektiert, gilt Wie-
se als scharfsinniger und harter Ge-
schéftsmann, der jede Veristelung
seines Konglomerats im Griff hat. So
wird er zum sechstreichsten Afrika-
ner. Im Marz 2015 ist er laut ,Forbes”
6,3 Mrd. Dollar schwer. Um diese Zeit
macht er den Deal seines Lebens: Er
verkauft Pepkor fiir 5,7 Mrd. Dollar in
Cash und Aktien an Steinhoff Interna-
tional und wird so zu dessen grofStem
Aktionér. Wiese will seine Firmen un-
ter einem Dach konsolidieren, sein
Erbe sichern - und dabei einen ,afri-
kanischen Champion® formen.

Mit dem Pepkor-Deal hat sich
Steinhoffs Borsenwert mehr als ver-
doppelt. Den rechtlichen Sitz der
Holding hat Jooste in die Niederlan-
de verlagert — aus Steuergriinden,
wie er offen zugibt. Parallel bereitet
er eine Aktienplatzierung in Frank-
furt vor, wohin der Konzern seine
Hauptnotierung verlegen soll.

Bruno Steinhoff ist zu diesem
Zeitpunkt schon lange in den Auf-
sichtsrat gewechselt. Mit dem Tages-
geschift hat er nichts mehr zu tun,
sein Anteil am Konzern liegt bei un-
ter fiinf Prozent. Obwohl er Publicity
scheut, tritt der Griinder aber noch
einmal auf: Am 7. Dezember 2015
schwingt er in Frankfurt die Borsen-
glocke. 19 Mrd. Euro ist der Konzern
an diesem ersten Handelstag wert.
Schade nur, dass das Ereignis iiber-
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»Don von Stellenbosch” nannte man Ex-
CEO Markus Jooste. Von der einstigen
Gloria ist nichts tibrig, er ist abgetaucht

schattet wird von einer Razzia der
Oldenburger Staatsanwaltschaft,
die kurz zuvor stattgefunden hat -
auch in der alten Firmenzentrale in
Westerstede, wo noch einige wenige
Konzerntochter sitzen. Auch die Ab-
wesenheit von CEO Jooste triibt die
Stimmung. Momentan sehe er sich
aullerstande zu fliegen, heildt es. Er
leide an Nackenschmerzen.

Sonst gibt es fiir Jooste keinen
Grund zur Klage. 2016 kassiert er ein
Gehalt von 5,6 Mio. Euro, mehr als
Telekom-CEO Tim Hottges. Nieman-
dem im Land gehoren mehr Renn-
pferde als ihm. Zudem hat er sich
eine Beteiligung an einem prestige-
trachtigen Gestiit gegonnt. Er besitzt
zwei Weingiiter, ein Anwesen im Ba-
deort Hermanus. Medien nennen
ihn einen ,,Don von Stellenbosch®,

Auch der von Jooste gelenk-
te Konzern spielt nun in der Cham-
pions League. Trotzdem findet
die Shoppingtour kein Ende. Fiir
3,4 Mrd. Euro erwirbt er den US-
Matratzenhersteller Mattress Firm.
Dann Poundland, das britische
Aquivalent zu Rudis Resterampe.
Als Mobelhédndler gestartet, gleicht
der Konzern zunehmend einem Ge-

mischtwarenladen, der fiir irre
Summen alles kauft, was nicht
bei drei auf den Baumen ist.

Im Parlament hat Wie-
se sich warm geredet. ,Norma-
lerweise siehst du Probleme
kommen®, sagt er. ,Die Verkiu-
fe brechen ein. Die Liquiditat
trocknet aus. Mitarbeiter ver-
lassen das sinkende Schiff. Du
kannst Gegenmaldnahmen er-
greifen. Aber in diesem Fall
war es buchstiblich ein Blitz
aus heiterem Himmel.”

Ganze drei Tage vor der
Aufsichtsratssitzung im De-
zember 2017, bei der die Bilanz
hétte vorgelegt werden sollen,
sei er erstmals uiber ,.eine ernst-
hafte Schwierigkeit” informiert wor-
den. Der Fiihrungskreis sei so fas-
sungslos wie iberfordert gewesen:
~Wir waren alle schwer angeschla-
gen. Was machen wir jetzt?“, schil-
dert es Wiese. ,,Es herrschte absolu-
ter Aufruhr.”

DAS SCHATTENREICH

4. Dezember 2017: Steinhoff besti-
tigt, dass die Bilanz in zwei Tagen
veroffentlicht werde, wenngleich
vorlaufig in nicht testierter Form. Te-
nor: Kein Grund zur Aufregung.

5. Dezember 2017: Die Kon-
zernspitze bestellt CEO Jooste ein,
um ,gewisse Transaktionen, und,
noch wichtiger, den Cashflow gewis-
ser Transaktionen zu erkliren®. So
erinnert sich Aufsichtsratsmitglied
Steve Booysen, der dem internen
Priifungsausschuss vorsteht.

Als Antwort schreibt Joos-
te eine SMS. ,Ihr Inhalt lie® mich
darauf schlieRen, dass es sich um
eine Bestétigung der buchhalteri-
schen Unregelmafligkeiten handel-
te“, sagt Booysen. Jooste bietet an,
am Abend eine Priasentation zu ge-
ben. Doch er taucht nicht auf. Statt-
dessen verschickt er an einige Kolle-
gen eine E-Mail. ,Hi there®, beginnt
er in befremdlich fréhlichem Ton.
,Ich habe ein paar grofse Fehler be-
gangen und vielen unschuldigen —
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Menschen finanzielle Verluste zuge-
fugt.” Er miisse ,weiterziehen®, ,die
Konsequenzen wie ein Mann“ auf
sich nehmen. Seither ist Jooste wie
vom Erdboden verschluckt. Geriich-
te, er habe sich nach Namibia abge-
setzt, dementiert sein Anwalt.

6. Dezember 2017. Die dezi-
mierte Steinhoff-Fiihrung informiert
iiber Joostes Abgang und dariiber,
dass die ,,UnregelmilRigkeiten” um-
fangreicher ausfallen als vermu-
tet. Assets im Wert von 6 Mrd. Euro
stiinden infrage. Pricewaterhouse-
Coopers sei mit einer ,unabhéingigen
Untersuchung® beauftragt worden.

Der Borsenwert fallt in sich zu-
sammen - von 13,5 auf 1,5 Mrd. Euro.
Damit schmilzt auch Wieses Vermo-
gen dahin wie Eis unter Afrikas Son-
ne. Um Schulden zu tilgen, sieht er
sich gezwungen, Aktien zu Ramsch-
preisen zu verscherbeln. Wieses An-
teil am Konzern sinkt von 21 Prozent
auf 6,2 Prozent.

Worin genau Joostes ,grofRe
Fehler” bestanden, dazu schweigt
Steinhoff bis heute. Die Konzernspit-
ze verweist auf den PwC-Bericht, den
man abwarten miisse.

7. Dezember 2017. Eine Grup-
pe anonymer Analysten veroffent-
licht im Internet einen Report iiber
Steinhoff. Sie nennt sich Viceroy Re-
search Group und hat als Leerver-
kaufer auf den Kursverfall der Ak-
tie gewettet. Auf 37 Seiten zeichnet
sie nach, wie das Management die
Bilanzen geschont hat. In Fachkrei-
sen wird die Analyse allseits als sau-
bere Recherche anerkannt (zur Rol-
le der Leerverkaufer siehe Kasten
auf Seite 42).

Fazit: Um Erlése hochzujaz-
zen und Verluste zu kaschieren,
habe Steinhoff ein Schattenreich un-
terhalten - ein Netz aus Firmen von
Jooste-Vertrauten, die in der Bilanz
nicht auftauchten. Wie Handelsre-
gisterunterlagen belegen, griff die
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Steinhoff-Fithrung spitestens seit
2013 wiederholt auf solche Finanzve-
hikel zuriick, um Firmen und Unter-
nehmensanteile zu verschieben und
damit die Bilanz aufzuhiibschen.

VERSCHACHTELTES KONSTRUKT
Die in der Schweiz registrierte Fi-
nanzfirma Campion Capital etwa,
von Steinhoff als ,unabhingige Dritt-
partei“ dargestellt, kontrolliert Sieg-
mar Schmidt, Ex-Europa-CFO des
Konzerns. Viceroy zufolge kam Cam-
pion erstmals 2015 zum Einsatz. Da-
mals verdulRerte der Konzern fir
488 Mio. Euro eine Schweizer Toch-
ter, welche die Rechte an vielen sei-
ner Marken hielt. Der Kaufer: eine
Firma, die iiber ein verschachtel-
tes Konstrukt mehrheitlich Campi-
on gehorte - zusammen mit einer di-
rekten Steinhoff-Tochter.

Finanziert wurde der Deal
durch ein Darlehen tiber 809 Mio.
Franken, das eine andere Steinhoff-
Tochter dem Kéaufer gewihrte. Da-
fiir verbuchte Steinhoff ausstehende
Zinsen in seiner Bilanz - und schuf
damit neben dem Verkaufserlos wei-
teres Vermdgen in Millionenhohe.
Zumindest auf dem Papier.

Auch bei einem anderen Deal
spielte Campion eine entscheidende
Rolle. Dabei ging es um eine Finanz-
sparte des Billigmdbelhiandlers JD,
der zu Steinhoff gehort. JD Consu-
mer Finance gibt unbesicherte Kon-
sumentenkredite aus - wichtig, da-
mit auch finanzschwache Kunden
Mobel kaufen konnen und den Um-
satz hochtreiben, aber ein Geschaft
mit hohem Ausfallrisiko. Die Sparte
schrieb dauerhaft Verluste, in einem
Jahr mehr als 150 Mio. Euro.

Am letzten Tag des Geschifts-
jahres 2014 meldete Steinhoff Voll-
zug: Man habe fiir JD Consumer Fi-
nance ein Kaufangebot der Bank BNP
Paribas erhalten. Umgehend ver-
schwand die Problemsparte aus der
Konzernbilanz - obwohl der Verkauf
letztlich platzte. Jooste musste einen
anderen Abnehmer finden. Und sie-
he da: Wieder war es Campion, die
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Anfang 2016 liber eine komplizierte
Struktur 250 Mio. Euro hinlegte.

Fiir andere Operationen - etwa
den Kauf der defizitdren osterrei-
chischen Mabelkette Kika-Leiner —
nutzten die Finanzjongleure ein Ve-
hikel namens Genesis Investment
Holding. Auch dahinter stand Ex-
Steinhoff-Manager Schmidt.

Wie willkiirlich die Verschwo-
rer bei ihren Bilanztricks biswei-
len vorgingen, belegen interne E-
Mails aus dem August 2014. Das
stidafrikanische Portal Moneyweb
hat sie im Original veroffentlicht.
Darin schreibt Jooste an Schmidt:
,Ich habe Genesis dafiir nominiert,
eine Provision/Gebiihr von 130 Mio.
Euro von BNP zu erhalten” - fiir die
Vermittlung eines Deals. Im Gegen-
zug moge Genesis 100 Mio. Euro an
Steinhoff iberweisen. Das Ziel des
Buchungskarussells nennt Joos-
te unverbliimt: Steinhoffs operative
Marge solle ,im Einklang mit unse-
ren Prognosen” ausfallen.

Und noch etwas zeigt die Kor-
respondenz: Die Manner wussten,
dass sie mit Feuer spielten. Schmidt
warnt, er konne schon wegen friihe-
rer Genesis-Transaktionen Proble-
me bekommen - und erinnert Joos-
te an ,,all die Bilanzen, die wir in den
letzten Jahren nach oben gedriickt
haben®. Der erwidert, man plane ja
yaufzurdumen®. Aber: ,Wenn wir
jetzt abbrechen, habe ich die Sor-
ge, dass der Rest noch schwieriger
wird.“ Die Manipulationen hatten
sich offenbar langst verselbststéin-
digt. Auf Anfrage wollte sich Joostes
Anwalt nicht zu den Mails dulSern,
Schmidts Anwalt reagierte nicht.

Waren Jooste und seine
Helfer zu trickreich? Muss-
te der Skandal die anderen
wirklich treffen wie ein ,Blitz
aus heiterem Himmel“?

,Das ist nun iber-
haupt nicht tiberzeugend®,
sagt Craig Butters. Der sch-
male Mann mit grauen Bart-
stoppeln sitzt im Tiger’s
Milk, einem Café in Clare-
mont bei Kapstadt. Das Biiro

,ICH HABE EIN PAAR GROSSE
FEHLER BEGANGEN UND
VIELEN UNSCHULDIGEN
MENSCHEN FINANZIELLE
VERLUSTE ZUGEFUGT. FUR
MICH IST ES AN DER ZEIT,
WEITERZUZIEHEN UND DIE
KONSEQUENZEN MEINES
VERHALTENS WIE EIN MANN
AUF MICH ZU NEHMEN*

des Finanzhauses Prudential, wo
er als Analyst arbeitet, liegt um die
Ecke. Mit Steinhoff beschaftigt er
sich seit 2003. Damals arbeitete er
bei dem Hedgefonds Brait, der den
Grofdteil von Wieses Vermogen ver-
waltet. Joostes Dominanz habe ihn
alarmiert, die iberambitionierten
Prognosen, die Akquisitionswut.
2007 verdffentlichte JP Morgan eine
vernichtende Analyse iiber Stein-

Dem Endkunden tritt der Steinhoff-
Konzern vor allem in Gestalt seiner vie-
len Billigketten entgegen, etwa Poco

— Markus Jooste in
seiner Abschiedsmail
Anfang Dezember

hoff: intransparente Strukturen, Ex-
pansion ohne Strategie, kaum Syner-
gien, enttduschender Cashflow.

Schon friith beschlich Butters
die Ahnung, dass Wiese mit Stein-
hoff noch GroRes vorhaben konne.
Um ihn zu warnen, traf er ihn 2009
im Luxushotel One & Only in Kap-
stadt zum Friihstiick. Wiese habe
»die richtigen Fragen“ gestellt und
erklart, warum er mit Steinhoff lieb-
dugelte, sagt Butters. ,Sinngeméld: Er
brauchte einen Bewahrer seines Im-
periums und dachte, Markus kénnte
der Mann sein.” Wiese habe fir die
Warnung gedankt. Zwei Jahre spéter
stieg er dennoch bei Steinhoff ein.

Butters war nicht der
einzige Analyst mit Zweifeln,
hort man in der Szene. Doch
offentlich waren skeptische
Stimmen kaum zu héren.
Noch heute reden Butters’
Kollegen nur anonym. Offen-
bar aus gutem Grund.

Eine Analystin be-
richtet, man habe sie intern
stark unter Druck gesetzt,
nachdem sie kritische —
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WELT DER WIRTSCHAFT
Steinhoff

Einschétzungen zu Steinhoff vor-
gebracht habe. ,Stidafrika ist ein
kleiner Teich. Nur wenige Konzerne
hier machen grof3e Deals. Das sind
die Kunden, mit denen jede Bank ar-
beiten will. Deinen wichtigsten Kun-
den willst du nicht verdrgern.”

Eine Kollegin sagt: ,Alle liebten
Steinhoff. Sie haben immer Schul-
den aufgenommen, Deals gemacht.”
Auch fiir Berater sprang viel heraus:
2016 zahlte der Konzern seinen Wirt-
schaftspriifern 11 Mio. Euro Hono-
rar — die zweithochste Summe un-
ter allen Unternehmen im Leitindex
Indi 25. Zugleich verstand es das Ma-
nagement, Analysten zu kddern, wie
einer erzahlt: ,Sie wedelten mit ei-
nem attraktiven Konzernjob vor dei-
ner Nase. Das hiel3: Sei nett zu uns.”

Wer bei Steinhoff eine hohe
Position ergatterte, hatte ausgesorgt.
Die drei Vorstdnde und elf Mitglie-
der des erweiterten Fithrungskrei-
ses strichen 2016 satte 26,5 Mio. Euro
Vergiitung ein. Jooste machte zudem
einen Punkt daraus, dass Topmana-
ger und Aufseher Anteile hielten. So
hatten sie ein Eigeninteresse daran,
dass es fiir den Konzern gut lief.

DER NAME BLEIBT
Dass Steinhoffs glitzernde Fassa-
de schon lénger brockelt, will vielen
erst nach dem Crash aufgefallen sein.
Dabei war da schon die Razzia Ende
2015. Da war der Bericht des ,Mana-
ger Magazins®“ aus dem August 2017,
dass die Oldenburger Staatsanwilte
inzwischen gegen Jooste, Schmidt
und andere wegen des Verdachts der
Bilanzféilschung ermitteln. Die Er-
mittlungen dauern bis heute an.
Erst jetzt findet auch ein
Rechtsstreit groRere Beachtung, der
Gerichte in drei Landern beschéftigt
und sich auf die Steinhoff-Bilanz ver-
heerend auswirken kann. Dabei geht
es darum, ob Steinhoff - wie in den
letzten Jahren geschehen - Poco und
Conforama zu 100 Prozent konsoli-
dieren darf. Ein Ex-Joint-Venture-
Partner bestreitet das und beharrt
darauf, dass ihm die Halfte beider

Es war ein Krimi im Krimi: Nur einen
Tag, nachdem Steinhoff International
Anfang Dezember erstmals Unregel-
mafigkeiten einrdumte, lieferte die
zuvor unbekannte Viceroy Research
Group eine prazise Analyse der Bi-
lanzmanipulationen. Der Report der
anonymen Analysten beschleunigte
den Absturz der Aktie. Erst Mitte Ja-
nuar wurden die Kopfe hinter Vice-
roy geoutet: der Brite Fraser Perring,
ein ehemaliger Sozialarbeiter, und
zwei 23-jahrige Australier. Perrings
frihere Firma Zatarra Research
hatte 2016 schon dem Miinchner
Zahlungsabwickler Wirecard in einer
Studie kriminelle Machenschaften
vorgeworfen. Nach der Publikation
schmierte damals der Kurs ab.
Hedgefonds, die Aktien leerverkauft
hatten, machten Kasse. Auch bei
Steinhoff haben Leerverkaufer ab
Mitte 2017 Positionen ausgebaut

(s. Grafik). Nach eigenem Bekunden
gehorte Viceroy zu den Spekulanten.
Perrings Gruppe, die kiirzlich auch
eine Shortattacke auf Pro Sieben
Sat 1 startete, war jedoch nicht die
einzige, die friih auf die Mauschelei-
en kam. Capital liegt ein Report des
Londoner Hedgefonds Portsea Asset
Management Uber Steinhoff aus
dem Juni 2017 vor. Bemerkenswert
daran: Weite Teile gleichen dem
Viceroy-Bericht, der erst ein halbes
Jahr spater erschien. Viele Daten,
Beispiele und gar Formulierungen
sind identisch. Portsea, das nach
eigenen Angaben Shortpositio-

nen auf die Konzerne halt, die es
analysiert, wurde 2015 von einer
Handvoll Analysten gegriindet. Ver-

RATSEL UM LEERVERKAUFE

waltetes Vermdgen im Mérz 2017:
100 Mio. Dollar. Haupteigenttiimer
ist ein Sohn von Ex-Deutsche-
Bank-Top-Manager Pierre de Weck.
Welche Verbindung gibt es zwischen
Viceroy und Portsea? Finanzexper-
ten zufolge sitzt in London ein Zirkel
von Leerverkaufern und Auftrags-
rechercheuren, die sich Unterneh-
men vorkndpfen, die Angriffsflachen
bieten. Ihre Strategie: die Vorwirfe
in der Offentlichkeit platzieren und
auf sinkende Kurse wetten. Gehdren
Viceroy und Portsea dazu? Arbeiten
sie auf eigene Rechnung? Oder flr
Auftraggeber im Hintergrund? Auf
Anfrage teilte Portsea mit, die Studie
aus dem Juni sei nur an die eigenen
Investoren gegangen. Wie sie bei
Viceroy gelandet sein kdnnte, wisse
man nicht. Perring réumte nur knapp
ein, Viceroy habe bei der Recherche
»mit anderen Fachleuten" kooperiert.
Zu ihren Investments bei Steinhoff
aufderten sich beide nicht.

SHORTSELLER
Anteil der verliehenen Steinhoff-
Aktien in Johannesburg, in Prozent
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Ketten mit zusammen 5 Mrd. Euro
Umsatz zusteht. Vor einem Gericht
in Amsterdam hat Steinhoff bereits
eine erste Niederlage kassiert.

Der Streit ist eine schwere Hy-
pothek im Kampf ums nackte Uber-
leben, den der Konzern derzeit fithrt.
Seit dem Crash versucht das neue
Management fieberhaft, Geld aufzu-
treiben. Mit einigen Gldubigern, de-
nen Steinhoff 10 Mrd. Euro schuldet,

schloss der Konzern einen Stillhalte-
pakt. In Notverkéufen hat er sich von
vielen Vermogenswerten getrennt —
von Anteilen an Konzerntéchtern bis
hin zur firmeneigenen Gulfstream.
Was von Steinhoff tibrig bleibt, 1asst
sich noch nicht absehen.

Am tiefsten gestiirzt ist der
einstige Ikarus. Markus Jooste steht
vor den Triimmern seines Lebens
- angefangen damit, dass er seinen
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Champion , Legal Eagle“ verkaufen
musste. Fiir die meisten Sudafrika-
ner ist der Name Jooste heute to-
xisch. ,Markus war mein Freund,
das weild jeder®, sagt Jannie Mou-
ton, ein Ex-Steinhoff-Aufsichtsrat.
»Aber ich habe mich entschieden:

Wenn du unehrlich bist oder etwas
Irreguléres tust, bist du nicht mehr
mein Freund.“ Ihn treibt etwas ande-
res um: ,Bruno, so ein wunderbarer
Mensch - er tut mir sehr, sehr leid.”
Man wirde den alten Steinhoff
gerne fragen, wie er das alles sieht.

+WENN WIR JETZT
ABBRECHEN, HABE
ICH DIE SORGE,
DASS DER REST
DANN NOCH
SCHWIERIGER WIRD"

— Markus Jooste in einem

E-Mail-Austausch mit

Vertrauten im August 2014

Doch er gibt keine Interviews. Sei-
nen Aufsichtsratsposten raumte er
still kurz vor Ende seines Mandats.
54 Jahre, nachdem alles begann.

Westerstede, Mitte Februar.
Uber den Parkplatz hinter dem Rat-
haus eilt ein Mann. Scheinbar ein un-
auffilliger Rentner, Cordhose, Holz-
fallerhemd, der Mantel flattert beim
Gehen. Fast nicht erkannt. Wire da
nicht tiber dem zerfurchten Gesicht
die weilse Haartolle, die man von den
seltenen Fotos kennt. Vor seinem
Audi Q2 mit dem Logo eines ortli-
chen Autohauses bleibt er stehen.

Ko6nnen wir reden, Herr Stein-
hoff? ,Wir sind ein bérsennotiertes
Unternehmen®, wehrt er ab. Er kon-
ne nichts sagen. ,Dafiir haben wir
schon zu viel erlebt.”

Dann steigt Bruno Steinhoff in
seinen Wagen und fiahrt davon. Was
bleibt, ist das Unternehmen, das sei-
nen Namen tragt - und das ihn nun
mit in den Abgrund reif3t. ¢
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