Stellungnahme der CDU-Abgeordneten
zum Abschlussbericht des
HSH Untersuchungsausschusses
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A. Einleitung
l. Untersuchungsauftrag

Mit Beschluss vom 27. Oktober 2009 hat der Schleswig-Holsteinische Landtag auf Antrag der Fraktionen von
CDU, SPD, FDP, Bindnis90/Die Grinen und SWW den ,Ersten Parlamentarischen Untersuchungsaus-
schuss” der 17. Wahlperiode zur Untersuchung der Fehlentwicklungen bei der HSH Nordbank eingesetzt.

Untersuchungsgegenstand war das Handeln der Mitglieder der Schleswig-Holsteinischen Landesregierung in
den Gremien der Bank in Hinblick darauf, ob sie die Interessen des Landes Schleswig-Holstein ausreichend
vertreten und das Land vor finanziellem Schaden bewahrt haben. Der Auftrag des Untersuchungsausschus-
ses bestand ferner darin zu klaren, ob das Parlament und seine Ausschiisse durch die Landesregierung
wahrheitsgemaB und vollstandig Uber die Situation der HSH-Nordbank informiert worden ist.

Il. Arbeit des Untersuchungsausschusses

Die Arbeit des Untersuchungsausschusses von der Einsetzung bis zum Schluss der Beweiserhebung erstreck-
te sich Uber einen Zeitraum von vierzehn Monaten, von Oktober 2009 bis Ende Januar 2011. In dieser Zeit-
spanne hat der Ausschuss 64 Sitzungen abgehalten.

Neben zahlreichen internen Arbeitssitzungen hat der Untersuchungsausschuss in 28 Gberwiegend 6ffentlichen
Sitzungen insgesamt 27 Zeugen vernommen. Der Kreis der Zeugen erstreckte sich von Vorstandsmitgliedern
und Mitarbeitern der HSH Nordbank Uber Mitglieder des Aufsichtsrates bis hin zu Vertretern von Wirtschafts-
prufern, Rating-Agenturen und Bankenaufsicht.

Die Arbeit des Untersuchungsausschusses beruhte zudem auf umfangreichen Unterlagen, die der Ausschuss
sowohl von der HSH Nordbank als auch von der Landesregierung angefordert hatte. Insgesamt wurden 168
Aktenordner mit einem Inhalt von rund 50.000 Seiten Papier gesichtet. Der Gberwiegende Teil dieser Unterla-
gen wurde dem Ausschuss als Verschlusssache nur fir den Dienstgebrauch zur Verfligung gestellt.

lll. Gegenstand der Stellungnahme

Mit der vorliegenden Stellungnahme nehmen die CDU-Abgeordneten im HSH Untersuchungsausschuss ihre
Abschlussbewertung zum Untersuchungsauftrag vor. Gegenstand der Stellungnahme sind die Einschatzun-
gen und Beurteilungen der CDU-Abgeordneten im HSH Untersuchungsausschuss zu einzelnen Untersu-
chungsaspekten. Daneben wird mit dieser Stellungnahme aber auch auf bereits verdffentlichte Kommentare
anderer Landtagsfraktionen eingegangen.

Die vorliegende Stellungnahme ersetzt nicht den offiziellen Abschlussbericht des Untersuchungs-
ausschusses, sondern erganzt diesen um eine politische Einordnung und Bewertung der Untersuchungser-
gebnisse aus Sicht der CDU-Abgeordneten im HSH Untersuchungsausschuss. Auf eine umfangreiche Sach-
darstellung wird deshalb im Rahmen dieser Stellungnahme insoweit verzichtet, wie die Sachverhalte bereits
im Abschlussbericht enthalten sind.



44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63

IV. Gang der Untersuchung

In Kapitel B der Stellungnahme wird die Entwicklung der HSH Nordbank chronologisch beleuchtet. Der Ge-
samtzeitraum wird hierzu in drei Zeitabschnitte unterteilt, wobei der erste von der Griindung der Bank im
Jahre 2003 bis zum Auslaufen der Gewahrtragerhaftung Mitte 2005 reicht. Der anschlieBende zweite Zeitab-
schnitt umfasst die Zeitspanne bis zum Eintreten der Schieflage in Folge der Insolvenz der Investmentbank
Lehman Brothers im September 2008. Der abschlieBende dritte Zeitabschnitt reicht bis zum Ende des Unter-
suchungszeitraumes im September 2009.

Die einzelnen Untersuchungsgegenstande, wie z.B. Inanspruchnahme der Gewé&hrtrédgerhaftung, Volumen
und Zusammensetzung des Kreditersatzgeschéftes, die Einfuhrung des Schnellankaufverfahrens, die Aus-
gestaltung des Risikomanagements und der Abschluss der Omega-Geschafte werden diesen Zeitabschnit-
ten entsprechend ihrer jeweiligen Relevanz und zeitlichen Bedeutung zugeordnet und einer politischen Beur-
teilung unterzogen.

In Kapitel C wird schlieBlich das zusammenfassende Fazit und die politische Beurteilung aus Sicht der CDU-
Abgeordneten im Untersuchungsausschuss vorgenommen. Dartber hinaus wird auf aktuelle und zukiinftige
Entwicklungen bei der HSH Nordbank eingegangen. Die Stellungnahme endet mit den Schlussfolgerungen
der CDU-Abgeordneten aus den Erfahrungen der vergangenen Jahre, wobei gleichzeitig eine Abgrenzung zu
anderen politischen Sichtweisen vorgenommen wird.
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B. Entwicklung der HSH Nordbank

I. Die Entstehung der HSH Nordbank:
Von der Fusion im Jahr 2003 bis zum Auslaufen der Gewahrtragerhaftung 2005

Das Ende dieser ersten Zeitspanne wird durch das Auslaufen der Gewahrtragerhaftung am 18. Juli 2005
bestimmt. Im Hinblick auf diese zwischen Bundesregierung und EU-Kommission getroffene Vereinbarung
wurde im Jahr 2003 die Fusion der Landesbanken von Hamburg und Schleswig-Holstein vollzogen. Der Weg-
fall der Gewahrtragerhaftung ist somit als entscheidende Wegmarke in der Geschichte der HSH Nordbank
anzusehen. Gleichzeitig ist das Ende dieses Zeitraums nahezu deckungsgleich mit dem Regierungswechsel
in Schleswig-Holstein. Nach Abldsung der Koalition aus SPD und Griinen nahm die neu gebildete Regierung
von CDU und SPD am 27. April 2005 ihre Amtsgeschéfte auf. In der Hauptversammlung der HSH Nordbank
wurden am 4. Mai 2005 Finanzminister Rainer Wiegard und Innenminister Dr. Ralf Stegner als neue Vertreter
des Landes Schleswig-Holstein in den Aufsichtsrat gewahlt. Bis zum Wegfall der Gewahrtragerhaftung fand
ausschlieBlich die konstituierende Sitzung des neu besetzten Aufsichtsrates am 4. Mai 2005 statt.

1. Die Abschaffung der Gewahrtragerhaftung und die unmittelbaren Folgen

In der Verstandigung zwischen Bundesregierung und EU-Kommission vom 17. Juli 2001 zum Wegfall von
Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung bei 6ffentlichen Banken ist der eigentliche Ausgangspunkt der gesam-
ten Entwicklung der HSH Nordbank zu sehen. Bis zum Wegfall von Anstaltslast und Gewéahrtrdgerhaftung
basierte das Geschaftsmodell der 6ffentlichen Landesbanken ganz wesentlich darauf, dass sie sich mit der
Rickendeckung der 6ffentlichen Anteilseigner am Markt ginstiger refinanzieren konnten als konkurrierende
private Kreditinstitute. Auf diese Weise besaBen die Landesbanken im Kreditgeschéft einen klaren Wettbe-
werbsvorteil, da sie aufgrund der geringeren Refinanzierungskosten Kredite zu niedrigeren Zinsen als die
private Konkurrenz anbieten konnten. Mit anderen Worten: Die Garantie des Steuerzahlers, fiir die Verbind-
lichkeiten der Bank gegenber ihren Glaubigern einzustehen — und um nichts Anderes handelte es sich bei
der Gewahrtragerhaftung — ermdglichte es den Landesbanken ihre Geschéfte zu betreiben.

Allerdings beschrénkten sich die Landesbanken nicht darauf, hieraus Vorteile allein im Kreditgeschaft zu zie-
hen. Auch bei der Anlage der glinstig beschafften Mittel in Form von festverzinslichen Wertpapieren konnten
die Landesbanken eine Zinsmarge generieren, solange die erworbenen Wertpapiere eine geringflgig
schlechtere Bonitat und somit eine héhere Verzinsung aufwiesen, als es bei den eingegangenen Verbindlich-
keiten aufgrund der erstklassigen Bonitét des 6ffentlichen Gewahrtragers der Fall war. Allein fir die Landes-
bank Schleswig-Holstein standen im Jahr 2002 Anlagen in Schuldverschreibungen und anderen festverzinsli-
chen Wertpapieren in einem Volumen von tber 24 Mrd. Euro in der Bilanz." GemaB Bericht der Wirtschafts-
prifer von KPMG entfielen hiervon 13,7 Mrd. Euro auf sogenanntes Kreditersatzgeschaft.? Unterstellt man
eine Zinsmarge von nur 0,5%-Punkten ergibt sich aus diesen Anlagen ein Ergebnis von 120 Mio. bzw. 68,5
Mio. Euro. Im selben Jahr belief sich der Jahrestiberschuss auf 128,4 Mio. Euro.® Anders ausgedriickt:
Ohne die auf der Gewahrtragerhaftung basierende Ertrdge aus dem Kreditersatzgeschaft ware die
Rentabilitat und damit auch die Dividendenfahigkeit erheblich beeintrachtigt gewesen.

! Geschiiftsbericht 2002 der Landesbank Schleswig-Holstein, Bilanz-Einzelabschluss, Seite 70. Forderungen ggii. ande-
ren Kreditinstituten machten weitere 23 Mrd. Euro aus. Beide Bilanzpositionen zusammengenommen iibertrafen somit
das eigentliche Kreditgeschift (Forderungen an Kunden), welches sich auf rund 45 Mrd. Euro belief.

2 Biirgerschaft der Freien und Hansestadt Hamburg, Bericht des Parlamentarischen Untersuchungsausschusses ,,HSH
Nordbank*, Drucksache 19/8300, Seite 281

? Geschiiftsbericht 2002Landesbank Schleswig-Holstein, Gewinn- und Verlustrechnung Einzelabschluss, Seite 81.
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Mit der Abschaffung von Anstaltslast und Gewéahrtragerhaftung aufgrund der Vereinbarung zwischen
Bundesregierung und EU-Kommission war das Geschaftsmodell der Landesbanken damit in wesent-
lichen Teilen nicht mehr existent. In dieser Situation héatte die damalige rot-griine Landesregierung als
Mehrheitseigentiimerin einen grundlegenden Kurswechsel bei der Landesbank Schleswig-Holstein
einleiten kénnen: Eine deutliche Reduzierung des Geschéftsvolumens verbunden mit einer Beschréankung
auf die regionale Kreditvergabe und ein Verzicht auf das Kreditersatzgeschéaft waren eine mdgliche Hand-
lungsalternative aus der Vereinbarung mit der EU-Kommission gewesen. Eine derartige Konzentration der
Landesbank Schleswig-Holstein auf ihre origindre Funktion als Spitzeninstitut der schleswig-holsteinischen
Sparkassen ware zweifelsohne mit einer geringeren Rentabilitat und Dividendenerwartung verbunden gewe-
sen. Sie hétte jedoch die Risiken des Landes als Anteilseigner erheblich reduziert. Der Riickzug des Landes
als Anteilseigner und die Mehrheitsibernahme der Landesbank durch den Sparkassen- und Giroverband
Schleswig-Holstein wére die logische Konsequenz gewesen.

Die Fusion der Landesbank Schleswig-Holstein mit der Hamburgischen Landesbank war grundsatzlich eben-
falls dazu geeignet, eine derartige strategische Neuausrichtung flankierend zu begleiten. Eine Bank mit nied-
rigerem Geschaftsvolumen ist zur Erhaltung ihrer Rentabilitdt entscheidend darauf angewiesen, ihre Kosten-
basis mdglichst klein zu halten. Die Fusion beider Landesbanken hétte hierzu durch die Ausnutzung von
Synergieeffekten einen nicht unerheblichen Beitrag leisten kénnen. Die tats&chlichen Fusionsziele unter-
schieden sich davon allerdings grundlegend: Nicht die gemeinsame Kostenersparnis stand im Vordergrund,
sondern die Neuausrichtung der fusionierten Landesbanken zu einer wachstumsorientierten, international
tatigen Geschaftsbank. Die Hamburger SPD-Birgerschaftsfraktion kommt in ihrem Minderheitenvotum zum
dortigen Abschlussbereicht zum selben Ergebnis: ,Die HSH Nordbank wurde nach ihrer Griindung systema-
tisch und radikal umgebaut und auf Wachstum — Renditewachstum und Bilanzwachstum — ausgerichtet.“*

Wie aus dem Protokoll der Sitzung des Finanzausschusses vom 09. bis 11. April 2003 in Luxemburg hervor-
geht, bestand bereits im Vorfeld der Fusion die Erwartung, die ,Eigenkapitalrentabilitdt der Bank von derzeit
10,4% auf etwa 17% im Jahr 2005 zu steigern und dann an die Borse zu gehen“.® Die Zeugenaussage des
ehemaligen Aufsichtsratsmitgliedes Dr. Gerd Kramer, der die Miteigentimerin WestLB im Aufsichtsrat vertrat,
machte deutlich, dass von Seiten der WestLB eine Renditevorgabe in entsprechender GréBenordnung ge-
geniber dem Vorstand der HSH Nordbank existierte.® Angesichts der engen politischen Verbundenheit des
SPD-regierten Schleswig-Holstein mit dem ebenfalls SPD-regierten Nordrhein-Westfalen und der grauen
Eminenz der nordrhein-westfalischen SPD, Friedel Neubert, an der Spitze der WestLB, erscheint es durchaus
naheliegend und plausibel, dass diese Renditevorgabe auch von Seiten der Schleswig-Holsteinischen Lan-
desregierung bestand oder zumindest geteilt wurde. Als einziges Motiv fir die eingeschlagene Neuausrich-
tung der Landesbank ist zudem die Erzielung von mindestens gleichbleibenden oder sogar gesteigerten Divi-
dendeneinkiinften zugunsten des Landeshaushaltes erkennbar. Auch diese Uberlegung spricht fiir eine dies-
bezlgliche Renditevorgabe der Landesregierung gegentber der HSH Nordbank.

Die Aussage des Zeugen Dr. Ralf Stegner, der die Existenz einer derartigen Renditevorgabe durch die
Landesregierung verneinte,” erscheint somit stark zweifelhaft. Auch wenn dem Untersuchungsaus-
schuss eine diesbezlgliche Beweisfihrung aufgrund des Fehlens eines expliziten Kabinettsbeschlusses nicht

4 Biirgerschaft der Freien und Hansestadt Hamburg, Bericht des Parlamentarischen Untersuchungsausschusses ,,HSH
Nordbank®, Drucksache 19/8300, Minderheitsbericht der SPD-Abegordneten, Seite 616

5 Protokoll der 100. Sitzung des Finanzausschusses, 15. Wahlperiode, Seite 4

% Protokoll der 54. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 7

7 Protokoll der 23. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 10
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maoglich war, so ist doch davon auszugehen, dass auch muindliche Aussagen der Mitglieder der Landesregie-
rung gegenlber den Bankvorstdnden von diesen als zumindest implizite Renditevorgabe angesehen worden
sind. Die SPD-Mitglieder im Hamburger Untersuchungsausschuss kommen auch an dieser Stelle zu einem
deckungsgleichen Fazit: ,Auch wenn die 6ffentlichen Anteilseigner gegenlber der Bank keine Renditevorga-
ben in konkreten Prozentzahlen formulierten, so gab es doch hohe Renditeerwartungen, die kommuniziert
und vom Vorstand in seinen Planungen antizipiert wurden. Diese Renditeerwartungen der Anteilseigner, um-
gesetzt in Renditevorgaben des Vorstands, haben einen Renditedruck erzeugt, der mit dazu gefiihrt hat, dass
Geschéafte eingegangen wurden, die in ihrer Summe Risiken bargen, die geeignet waren, den Bestand der
Bank zu gefahrden. Damit tragen die Vertreter der Anteilseigner erhebliche Mitschuld an der Schieflage der
Bank und den Vermégensschaden der FHH.“®

Selbstkritisch ist anzumerken, dass die von der rot-griinen Landesregierung vorgenommene grund-
legende Weichenstellung auch von der damaligen CDU-Fraktion im Landtag mitgetragen wurde. Die
gleiche Selbstkritik wére allerdings auch vom damaligen Finanzminister Dr. Ralf Stegner zu erwarten
gewesen. In seiner Landtagsrede vom 7. Mai 2003 hatte er die Fusion der Landesbanken noch mit den Wor-
ten gelobt: ,Claus Méller hat mit diesem Gesetzeswerk ein Meisterstiick abgeliefert.® In seiner Vernehmung
durch den Untersuchungsausschuss brachte er zum Ausdruck, dass die Verantwortung fir die Fusion der
beiden Landesbanken in den Zusténdigkeitsbereich des damaligen Ministers ohne Geschéftsbereich Claus
Moller gefallen sei. Erst mit der vollzogenen Fusion héatte er als Finanzminister die Zusténdigkeit fir die neu
gegrindete HSH Nordbank erlangt.10 Dieses Argumentationsmuster entspricht exakt demjenigen von Prof.
Dr. Nonnenmacher beziiglich seiner Rolle bei den Omega-Geschéften: Die Verantwortung fir die getroffene
Entscheidung wird damit allein den unmittelbar handelnden Personen zugewiesen. Eine Gesamtverantwor-
tung mag der damalige Finanzminister Dr. Stegner, der als Mitglied der Landesregierung seine Zustimmung
zur Fusion der Landesbanken unter den oben genannten Vorzeichen gab, offenbar nicht zu erkennen.

2. Abschaffung der Gewahrtragerhaftung - aber mit mehrjahriger Ubergangsfrist

Die Verstandigung mit der EU-Kommission zur Abschaffung der Gewahrtragerhaftung war zweifelsfrei wett-
bewerbspolitisch gerechtfertigt und die vorgenommene Neuausrichtung der Landesbanken Hamburg und
Schleswig-Holstein war in der Art und Weise ihrer Umsetzung — wie zuvor dargestellt — keineswegs die einzi-
ge daraus resultierende Handlungsalternative. Gleichwohl war die Vereinbarung zwischen der damaligen rot-
grunen Bundesregierung und der EU-Kommission mit einem schweren Konstruktionsfehler behaftet, dessen
Ausnutzung sich fiir die HSH Nordbank als folgenschwer erweisen sollte. Die Einrdumung einer Ubergangs-
frist bis zum 18. Juli 2005 erlaubte es namlich den Landesbanken, weitere vier Jahre Kapital im Rahmen der
Gewahrtragerhaftung aufzunehmen. Bei Ablauf der Ubergangsfrist am 18. Juli 2005 belief sich der Umfang
der von der HSH Nordbank und ihren Vorgangerinstituten im Rahmen der Gewahrtragerhaftung bestehenden
Verbindlichkeiten auf 165 Mrd. Euro. Hierfir hafteten die Gewahrtrager gesamtschuldnerisch, so dass unter
Umsténden das Land Schleswig-Holstein alleine fir die Begleichung dieser Verbindlichkeiten hatte aufkom-
men muissen. Selbst bei einer gleichgewichteten Aufteilung auf die Bundeslander Hamburg und Schleswig-
Holstein héatte der schleswig-holsteinische Anteil von 82,5 Mrd. immer noch das Volumen des damaligen
Landeshaushaltes um das Zehnfache Ubertroffen.

8 Biirgerschaft der Freien und Hansestadt Hamburg, Bericht des Parlamentarischen Untersuchungsausschusses ,,HSH
Nordbank®, Drucksache 19/8300, Minderheitsbericht der SPD-Abegordneten, Seite 639

? Protokoll der 86. Sitzung des Schleswig-Holsteinischen Landtages, 15. Wahlperiode, Seite 6523

' Protokoll der 23. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 4
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Ein Risikobewusstsein der damaligen rot-griinen Landesregierung beziiglich der méglichen Folgen
fur den Landeshaushalt war offenbar nicht vorhanden. Vielmehr wurden die Landesbank und ihre
jahrlichen Ausschiittungen von SPD und Griinen als weitgehend risikolose Form der Finanzierung
offentlicher Aufgaben angesehen. Bezeichnend fiir die damalige Situation und die Einschatzung der
rot-griinen Landesregierung ist das Zitat der ehemaligen SPD Ministerprasidentin Heide Simonis:
»Wir waren wie besoffen von diesem Erfolg.“11 Entsprechend wurde verfahren: Im Hinblick auf die bevor-
stehende Abschaffung der Gewdhrtrédgerhaftung war es gezielte Geschéftspolitik der HSH Nordbank eine
zusatzliche Liquiditatsbevorratung zu betreiben.'? Allein im ersten Halbjahr 2005 wurden in einer Art Tor-
schlusspanik im Rahmen der Gewahrtragerhaftung Verbindlichkeiten in einem Volumen von 16,9 Mrd. Euro
aufgenommen. Diese Summe ging weit Uber den im selben Zeitraum bestehenden Liquiditatsbedarf der Bank
hinaus. Insgesamt wurde im Rahmen der Gewahrtragerhaftung in den Jahren 2001 bis Mitte 2005 eine Liqui-
ditadtsbevorratung von rund 50 Mrd. Euro getétigt. Diese Vorgehensweise der Bank wurde vom Aufsichtsrat
widerspruchslos mitgetragen und auch die damalige Landesregierung hat diesen Kurs unterstitzt.

Die unmittelbare Konsequenz dieser zum Teil langfristig mit Laufzeit bis 2015 aufgenommenen Mittel bestand
in dem sich daraus ergebenden Anlagedruck fir die Bank. Da fir das beschaffte Fremdkapital keine ausrei-
chenden Verwendungsmadglichkeiten im eigenen Kreditgeschaft bestanden, konzentrierte sich dieser Anlage-
druck vornehmlich auf das Kreditersatzgeschéft. Im Gutachten der Kanzlei Freshfield heiBt es hierzu: ,Eine
entscheidende Rolle ist sicherlich den Anlagezwangen zuzuschreiben, denen die Portfoliomanager bankseitig
unterlagen. Fihrt man sich vor Augen, dass eine Reihe von herkémmlichen Anleihen im Zeitraum zwischen
2003 und 2007 ausliefen und die Bank nicht zuletzt aufgrund ihrer durch das Auslaufen von Anstaltslast und
Gewahrtragerhaftung bedingten vorsorglichen LiquiditatsbeschaffungsmaBnahmen standigen (Wieder-) An-
lagebedarf hatte, der durch das Herauslegen von Krediten nicht befriedigt werden konnte, so waren kontinu-
ierliche Kéufe von Wertpapieren zu Anlagezwecken unumgémglich.“13 Dieses fuhrte unmittelbar zu einem
Anstieg des im Credit Investment Portfolio (CIP) zusammengefassten Kreditersatzgeschéftes von 26 Mrd.
Euro im Jahr 2003 auf rund 30 Mrd. Euro Ende 2007. Dartber hinaus wurde eine Reihe weiterer Portfolien
aufgebaut, die keinen Eingang in das CIP fanden, aber vergleichbare Kreditersatzgeschafte in einem Volu-
men von 20 Mrd. Euro umfassten. Mit der im Jahr 2004 beschlossenen Zentralisierung des Kreditersatzge-
schéftes in der Luxemburger Tochter wurde die parallele Existenz von CIP und weiteren, mit dem Krediter-
satzgeschaft vergleichbaren Portfolien nur halbherzig beendet. Nach wie vor wurden von einzelnen Ge-
schéaftsbereichen an verschiedenen Standorten eigensténdige Anlagen im Kreditersatzgeschéaft getatigt. Als
sich im Laufe der Zeit die Anlagemdglichkeiten deutlich verschlechterten und die angestrebte Zinsmarge nur
durch das Eingehen hdéherer Risiken erreicht werden konnte, standen die im Rahmen der Gewé&hrtragerhaf-
tung aufgenommenen und von der Bank zu verzinsenden Mittel einer Ruckfihrung des Kreditersatzgeschéaf-
tes entgegen. In den unter den Bedingungen der Gewahrtragerhaftung aufgenommenen Mitteln ist
somit die eigentliche Ursache fiir den Aufbau des Kreditersatzgeschéftes und seine zunehmend risi-
koreiche Zusammensetzung anzusehen.

Die mittelbare Konsequenz der exzessiven Inanspruchnahme der Gewahrtragerhaftung zeigte sich bei Eintritt
der Schieflage der HSH Nordbank Ende 2008. Zu diesem Zeitpunkt fielen nach wie vor 65 Mrd. Euro Verbind-
lichkeiten unter die Gewdhrtrédgerhaftung. Die Handlungsmadglichkeiten der LAnder Hamburg und Schleswig-

" http://www.focus.de/politik/deutschland/affaere-wie-besoffen-vom-erfolg_aid_430796.html und Protokoll der 19.
Sitzung des Untersuchungsausschusses, S. 13

2 So fiihrte die ehemalige Aufsichtsratsvorsitzende Heide Simonis bei Threr Zeugenvernehmung aus, dass die erhdhte
Liquiditdtsbevorratung beabsichtigt gewesen sein, Protokoll der 19. Sitzung Untersuchungsausschusses, Seite. 43.

"* Freshfield-Gutachen, S. 16.
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Holstein waren aufgrund dieser Tatsache weitgehend eingeschréankt. Ohne das beschlossene Rettungspaket
mit seinen Bestandteilen aus 3 Mrd. Euro Kapitalerh6hung und 10 Mrd. Euro Risikoabschirmung wére es bei
der HSH Nordbank aufgrund der Anfang 2009 unzureichenden Liquiditats- und Kernkapitalsituation innerhalb
kirzester Zeit zu einer unkontrollierten Abwicklung gekommen, wie der Président des Bundesamtes flr Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht Sanio in der Sitzung des Finanzausschusses vom 19. Marz 2009 bestatigte.' Im
Falle einer Insolvenz der Bank héatten somit die beiden L&nder fir die Verbindlichkeiten im Rahmen der Ge-
wahrtrédgerhaftung aus Mitteln des Steuerzahlers aufkommen muissen. Allein schon dadurch, dass die HSH
Nordbank mit Hilfe des Rettungspakets ihre Geschéaftstétigkeit fortsetzen konnte, hat sich flr die beiden Bun-
deslander zwischenzeitlich ein Rickgang der Gewahrtragerhaftung um 10 Mrd. Euro bis Ende 2010 ergeben.
Bei planmé&Biger Umsetzung des Rettungskonzeptes reduzieren sich die Haftungsrisiken der Bundeslander
aus der Gewahrtragerhaftung bis Ende 2013 um weitere 20 Mrd. Euro und sinken bis Ende 2015 auf weniger
als 5 Mrd. Euro. Selbst fir den schlimmsten erdenklichen Fall einer vollstdndigen Aufzehrung der Kapitaler-
héhung von 3 Mrd. Euro und einer ebenso vollstdndigen Inanspruchnahme der Risikoabschirmung von 10
Mrd. Euro bis zu diesem Zeitpunkt dirften die finanziellen Folgen fir die Landeshaushalte somit geringer
ausfallen, als im Falle einer unkontrollierten Insolvenz im Frihjahr 2009.

Entwicklung der Gewahrtragerhaftung bei der HSH Nordbank AG
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Vor diesem Hintergrund gilt es die Ablehnung des Rettungspakets durch die damaligen Oppositions-
fraktionen im Jahr 2009 besonders zu wiirdigen. Mit dieser Verweigerungshaltung sind die Oppositi-
onsfraktionen ihrer Verantwortung fiir unser Land nicht gerecht geworden, sondern haben eine un-
kontrollierbare Abwicklung der HSH Nordbank mit uniibersehbaren finanziellen Folgen fiir das Land
Schleswig-Holstein, dariiber hinaus fiir zahireiche norddeutsche Unternehmen und nicht zuletzt fiir
tausende von Mitarbeitern billigend in Kauf genommen.

4 Protokoll der 122. Sitzung des Finanzausschusses, 16. Wahlperiode, S. 51, 55, 67, 77
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3. Fusionsprozess + strategische Neuausrichtung + Einflihrung internationaler Rechnungsle-
gungsstandards = Uberforderung der Bank

Durch die politische Entscheidung Uber die Fusion der Landesbank Schleswig-Holstein mit der Hamburgi-
schen Landesbank zur HSH Nordbank stand die neu gegriindete Bank — wie bei jeder Unternehmensfusion —
zunachst vor der Herausforderung, unterschiedliche Organisationsstrukturen, Unternehmenskulturen und
nicht zuletzt personelle Besetzungen neu zu regeln. Insbesondere galt es die unterschiedlichen EDV-
Systeme, die nicht miteinander kompatibel waren, zusammenzufihren bzw. auf ein neues, einheitliches Sys-
tem umzustellen. Aufgrund der Komplexitat der Aufgabenstellung hat dieser Teil des Fusionsprozesses die
HSH Nordbank in den ersten Jahren nach ihrer Griindung besonders stark in Anspruch genommen. Die Um-
stellung der EDV-Systeme war deshalb wiederholt Gegenstand von Beratungen in Vorstand und Aufsichtsrat.

Der Phase der Jahre 2003 bis 2005 war allerdings fir die HSH Nordbank keine Zeitspanne, in der sie sich in
aller Ruhe auf diesen Fusionsprozess konzentrieren konnte. Im Hinblick auf das Auslaufen der Gewahrtra-
gerhaftung Mitte 2005 war gleichzeitig die politische Entscheidung getroffen worden, eine strategische Neu-
ausrichtung der Bank hin zu einer wachstumsorientierten, internationalen Geschéaftsbank zu vollziehen. Als
Geschaftsbank verfligte die HSH Nordbank Uber kein umfangsreiches Einlagengeschéft ihrer Kunden, war
also in starkem MaBe darauf angewiesen, sich ihre Finanzmittel am Kapitalmarkt zu beschaffen. Um auch
nach Auslaufen der Gewahriragerhaftung die Refinanzierung der Bank sicherzustellen, war fiir die HSH Nord-
bank deshalb ein erstklassiges Rating fiir die Umsetzung ihres Geschéaftsmodells von entscheidender Bedeu-
tung. Ein solches Rating bestimmte die Konditionen, zu denen Mittel am Kapitalmarkt aufgenommen werden
konnten. Flr die Einstufung der Bank durch die externen Rating-Agenturen spielten wiederum sowohl die
Rentabilitdt der Bank als auch ihre Eigenkapitalausstattung eine maBgebliche Rolle. Die als Reaktion auf
den Wegfall der Gewéhrtragerhaftung politisch verordnete Neuausrichtung der Bank machte es somit
erforderlich, dass die HSH Nordbank parallel zu dem laufenden Fusionsprozess ihre Geschaftstatig-
keit ausweitete und ihre Eigenkapitalrendite erhdhte.

Bereits an dieser Stelle wird die Problematik deutlich: Eine Ausweitung der Geschéftstatigkeit und eine Erhé-
hung der Rendite geht immer mit der Bewaltigung zusatzlicher Risiken einher. Dieses zu einem Zeitpunkt zu
managen, in dem die Bank mitten in einem Fusionsprozess steckte und noch nicht einmal die Umstellung der
EDV-Systeme vollstdndig abgeschlossen war, stellte fir die HSH Nordbank eine besondere Herausforderung
dar. Der ehemalige Vorstandsvorsitzende Hans Berger sagte hierzu im Rahmen seiner Zeugenvernehmung:
,Die neue Bank stand dabei im Wesentlichen vor zwei Herausforderungen: ein an den Anforderungen des
Kapitalmarktes ausgerichtetes Geschaftsmodell zu entwickeln und unter hohem Zeitdruck die Fusion in per-
soneller und technisch organisatorischer Hinsicht zu vollziehen, das heiBt, unterschiedliche IT-Systeme, un-
terschiedliche Organisationsstrukturen und Organisationsabldufe aufeinander abzustimmen oder auch neu

einzufiihren.“'

Mit der EinfGhrung internationaler Rechnungslegungsstandards im Jahr 2007 kam ein weiterer Belastungs-
faktor hinzu. Nach EU-Verordnung vom 19. Juli 2002 hatten alle kapitalmarktorientierten Unternehmen ihre
Jahresabschliisse ab dem Jahr 2005 auf die International Financial Reporting Standards (IFRS) umzustellen.
Fir Unternehmen, von denen - wie bei der HSH Nordbank - ausschlieBlich Schuldverschreibungen und keine
Aktien am Kapitalmarkt gehandelt wurden, galt eine Ubergangsfrist bis 2007. Die sich &ndernden Anforde-
rungen an die Rechnungslegungsvorschriften waren somit bereits zum Zeitpunkt der politischen Entschei-

"% Protokoll der 28. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 5
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dung zur Fusion und Neuausrichtung der Bank bekannt. Aufgrund des gewahlten Geschaftsmodells einer
wachstumsorientierten, internationalen Geschéftsbank war die Umstellung der Bilanzierung vom deutschen
HGB auf IFRS war fir die HSH Nordbank existenziell notwendig. Dies galt sowohl im Hinblick auf die Rating-
Agenturen, die ausschlieBlich aus dem angelsachsischen Raum stammen, als auch im Hinblick auf die bend-
tigten internationalen Kapitalgeber. Nur durch eine transparente und international anerkannte Bilanzierung
konnte die HSH Nordbank die benétigte Unterstiitzung der Rating-Agenturen und der Marktteilnehmer erwar-
ten. Zur Umsetzung der Anforderungen und zur Ermittlungen der notwendigen Vorjahresvergleichszahlen
wurde bereits fiir das Geschéaftsjahr 2006 ein ,Probeabschluss® nach IFRS erstellt. Die aufwendige und ar-
beitsintensive Vorbereitung der IFRS-Umstellung fiel somit ebenfalls in den Zeitraum 2005 und friher, so
dass auch diese Arbeiten parallel zum laufenden Fusionsprozess und der strategischen Neuausrichtung vor-
bereitet und umgesetzt werden mussten.

Mit Datum vom 01. Januar 2007 traten dann die neuen Eigenkapitalvorschriften des Basler Ausschusses fir
Bankenaufsicht (Basel Il) in Kraft. Das bislang quantitativ ausgerichtete Risikomanagement musste hierdurch
auf ein qualitatives umgestellt werden, da die staatlich verlangten Eigenkapitalanforderungen nunmehr star-
ker am tatséchlichen Risiko auszurichten waren. Wenngleich die Zielsetzung von Basel Il also darin bestand,
das Eingehen erhdhter Risiken durch erhdhte Eigenkapitalanforderungen zu regulieren, so ist fir die HSH
Nordbank festzustellen, dass die damit verbundene Chance eine Neuausrichtung des Risikomanagements
nicht hinreichend genutzt wurde. Die zuvor genannten Belastungsfaktoren sowie die mit der strategischen
Neuausrichtung verbundenen Renditeerwartungen sind hierfir als ursachlich anzusehen.

Alle drei Belastungsfaktoren aus Fusionsprozess, strategischer Neuausrichtung und — mit Ein-
schrankungen — auch der Umstellung der Rechnungslegung waren keine automatischen und zwangs-
laufigen Entwicklungen, denen sich die Landesbank damals gegeniibersah, sondern sie waren origi-
néare Folge der getroffenen politischen Entscheidung zum Umgang mit dem Wegfall der Gewéahrtra-
gerhaftung. Im Falle einer anders gearteten politischen Entscheidung hin zu einer Reduzierung des
Geschiftsvolumens und einer alleinigen Ausrichtung der Bank als Spitzeninstitut der Sparkassen
hatten eine oder mehrere der gleichzeitig zu bewéltigenden Belastungsfaktoren vermieden werden
kdnnen.

Die in den Jahren 2007 und 2008 zu Tage getretenen Schwéachen im Risikomanagement und die Un-
tergewichtung der Marktfolge- gegeniliber den Markteinheiten finden ihren Ursprung in der politisch
verursachten Uberforderung der Bank in den Jahren 2003 bis 2005. Die hohe Renditeerwartung der
Politik an die Bank stand zudem im Gegensatz zu einer ordentlichen Risikovorsorge und hat damit
das Ungleichgewicht von Markt und Marktfolge provoziert. Samtliche Managementkapazitaten aber auch
die finanziellen Ressourcen mussten in diesen Jahren auf die gleichzeitige Bewaltigung von Fusionsprozess,
strategischer Neuausrichtung und Umstellung der Rechnungslegung konzentriert werden. Im Hinblick auf die
angestrebte Steigerung der Eigenkapitalrendite bedurfte es auf der Ausgabenseite einer strikten Kostendis-
ziplin, die es erforderlich machte, die begrenzten finanziellen Mittel auf die vordringlichsten Projekte auszu-
richten. Dem Erreichen der Renditeziele kam dabei eine doppelte Bedeutung zu: Die Steigerung der Eigen-
kapitalrendite war zum Einen fiir die Bank von existenzieller Bedeutung, um ihr Rating und damit ihre Finan-
zierungsféhigkeit am Kapitalmarkt zu erhalten. Auf der anderen Seite hat die bereits damals angespannte
Lage des Landeshaushaltes und die Aussicht auf mdgliche VerduBerungserlése im Falle des geplanten Bor-
sengangs auch auf Seiten der Landesregierung Begehrlichkeiten geweckt. Die friihere Ministerprasidentin
und Vorsitzende des Aufsichtsrates, Heide Simonis, antwortete im Untersuchungsausschuss auf die Frage,
ob lhr damaliger Finanzminister im Jahre 2004 die Renditeziele und den avisierten Bérsengang beflirwortet
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habe, mit: ,Ich glaube, ja.“'® Offenkundig fiihrte diese Motivationslage auf Seiten der Bank und der Politik
dazu, dass die Ausgestaltung des Risikomanagements als nachrangig angesehen wurde. Hierbei mag eine
Rolle gespielt haben, dass Schwachen im Risikomanagement nicht unmittelbar zu Tage traten, wohingegen
das Erreichen der Renditeziele quartalsweise zu Uberprifen war. Insgesamt muss allen Verantwortlichen
aber bewusst gewesen sein, dass die Fahigkeit der Bank, alle Prozesse gleichzeitig zu bewaltigen, auf
das AuBerste strapaziert wurde.

Ein Beispiel fir mangelndes Risikobewusstsein angesichts der dargestellten Uberforderung der Bank ist das
Ende 2004 eingefiihrte Schnellankaufverfahren fir Ankaufentscheidungen im Kreditersatzgeschéft. Ange-
trieben durch das Bestreben nach einer Steigerung der Eigenkapitalrendite sollte so verhindert werden, dass
vermeintlich attraktive Angebote zum Kauf von Wertpapieren durch langwierige Prifungen im Rahmen des
Kreditprozesses verpasst wirden. Der dazu eingeflihrte vereinfachte und verkirzte Kreditentscheidungspro-
zess diente sowohl der Renditesteigerung als auch angesichts begrenzter finanzieller und personeller Kapa-
zitdten der Reduzierung des eigenen Aufwands. Die Aussage der Wirtschaftspriifer von KMPG hat deutlich
gemacht, dass das Schnellankaufverfahren durchaus eine brancheniibliche Vorgehensweise war.'” Aller-
dings wurden mit Beginn des Jahres 2006 die Sicherheitsanforderungen durch den Vorstand noch einmal
reduziert, in dem auf die urspringlich vorgesehenen, nachfolgenden Detail-Analysen verzichtet wurde. Offen-
sichtlich wurden diese Analysen angesichts der bisherigen Erfahrungen als entbehrlich empfunden, so dass
der darauf verwendete Ressourceneinsatz scheinbar dringlicheren Angelegenheiten zugefiihrt wurde. Auch
diese Entscheidung ist deshalb vor dem Hintergrund der Uberforderung der Bank mit der gleichzeitigen Um-
setzung der verschiedenen MaBnahmen zu sehen.

Far die Rahmenbedingungen, innerhalb derer dieses Schnellankaufverfahren zum Einsatz kam, war somit die
Politik verantwortlich. Dagegen lag die konkrete Verantwortung fiir die Einflhrung und Ausgestaltung des
Schnellankaufverfahrens allein beim Vorstand. Die Untersuchungen haben ergeben, dass keinem Mitglied
der Schleswig-Holsteinischen Landesregierung daflr ein Vorwurf gemacht werden kann. So hatte Minister Dr.
Stegner zwar in der Sitzung des Risikoausschusses am 07. Marz 2005 von der Einfihrung des Schnellan-
kaufverfahrens Kenntnis erlangt,18 die ab 2006 reduzierten Anforderungen des Schnellankaufverfahrens wur-
den allerdings vom Vorstand nicht im Risikoausschuss thematisiert, so dass auch fir Minister Wiegard, als
seinem Nachfolger in diesem Gremium, eine Veranderung des Verfahrens nicht ersichtlich war. Dar{iber hin-
aus hat sich gezeigt, dass bei den eingetretenen Verlusten kein signifikanter Unterschied zwischen den im
Schnellankaufverfahren und den nach vollstandiger Priifung erworbenen Papieren festzustellen ist. Letzteres
macht deutlich, dass nicht in erster Linie das Schnellankaufverfahren, sondern vielmehr die dargestellte Uber-
forderung der Bank als ursachlich fir die eingetretenen Verluste im Kreditersatzgeschaft anzusehen ist.

' Protokoll der 19. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 35

7 Protokoll der 11. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 31

'® http://www.focus.de/politik/deutschland/wahlen-2009/landtagswahl-schleswig-holstein/hsh-nordbank-stegner-unter-
druck_aid_430762.html
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Il. Am Vorabend der Krise:
Die Zeit von 2006 bis zur Absage des Borsengangs im Frihjahr 2008

Dieser mittlere Zeitabschnitt wird durch vier Ereignisse besonders gepragt: Hierbei handelt es sich um den
Einstieg der Investorengruppe um J.C. Flowers bei der HSH Nordbank im Jahr 2006 — die erste erfolgte Teil-
privatisierung einer deutschen Landesbank Gberhaupt. Im Laufe des Jahres 2007 ergeben sich mit der Sub-
prime-Krise sowie durch die Prifungstatigkeit von Bundesbank und BaFin erste Warnhinweise. Das Ende des
Jahres 2007 wird markiert durch den Abschluss des Omega 55-Geschéafts und den sich anschlieBend daraus
ergebenden Verlusten. SchlieBlich erfolgte im Frihjahr 2008 die Absage des bislang geplanten Bdrsengangs
und stattdessen eine Kapitalerh6hung durch die bisherigen Anteilseigner mit Ausnahme des Sparkassen- und
Giroverbandes. Diese vier Ereignisse gilt es im Folgenden zu bewerten.

1. Gegliickte Teilprivatisierung in 2006 — der Einstieg von J.C. Flowers

Mit dem beabsichtigen Ausstieg der WestLB aus dem Kreis der Anteilseigner an der HSH Nordbank ergaben
sich fir die Ubrigen Aktionare zwei grundsétzliche Handlungsmadglichkeiten: Entweder konnten die Anteile im
Rahmen des bestehenden Vorkaufsrechtes selbst erworben oder es musste ein neuer Kéufer fir die Anteile
der WestLB gefunden werden. Die Entscheidung fiel fir den zweiten Weg, der mangels Interessenten aus
dem offentlich-rechtlichen Sektor zu einer Teilprivatisierung der HSH Nordbank fihrte. Im Rahmen des Bie-
terverfahrens setzte sich die Investorengruppe um J.C. Flowers mit dem hdchsten Angebot gegen mehrere
Mittbewerber durch. Basis fiir die abgegebenen Angebote war dabei der gutachterlich ermittelte Wert der
HSH Nordbank von knapp 5 Mrd. Euro.

Die erste Teilprivatisierung einer deutschen Landesbank ist politisch unter zweierlei Aspekten zu bewerten.
Zuallererst ist festzustellen, dass die politische Entscheidung zugunsten eines privaten Investors sich schon
allein dadurch als richtig erwiesen hat, dass bei der spateren Schieflage der HSH Nordbank auch privates
Kapital betroffen war und die Verluste nicht allein zu Lasten der 6ffentlichen Hand ausfielen. Man stelle sich
hingegen vor, im Jahr 2006 hatte die Landesregierung entschieden, die Anteile der WestLB zu Ubernehmen
und den Anteil des Landes Schleswig-Holstein damit auf nahezu 50% der Anteile aufzustocken. In diesem
Fall hatte Schleswig-Holstein den gréBten Teil des 2009 erforderlichen Rettungspaketes alleine tragen mis-
sen.

Falsch wére es zudem in dem Einstieg der Investorengruppe um J.C. Flowers eine Ursache flr die spatere
Schieflage zu sehen. Wie bereits dargestellt waren sowohl die Erwartung einer Eigenkapitalrendite von 15-
17% Prozent als auch die Absicht eines Bdrsengangs Bestandteil der urspringlichen Planungen im Jahr
2003. Durch den Einstieg des privaten Anteilseigners wurden weder die Renditeziele erhéht noch
wurde der geplante Bérsengang forciert. Der mit dem vorgelegten Abschlussbericht der Fraktion von
Bundnis90/Die Griinen erweckte Eindruck, dass im Zuge des Einstiegs von J.C.Flowers die Ertragsvorgaben
in einem relativ kurzen Zeitraum drastisch erhéht wurden,19 vermittelt insofern einen falschen Zusammen-
hang von Ursache und Wirkung. Ebenso missverstandlich ist die Aussage, dass der beabsichtigte Bérsen-
gang der Bank ab 2006 einen weiteren, kurzfristigen Quantensprung im Geschéaftsmodell erforderlich machte.
Die drastische Erhéhung der Renditevorgaben sowie die grundlegende Neuausrichtung des Ge-
schiftsmodells haben sich nicht erst im Jahr 2006 im Zusammenhang mit dem Eintritt von

19 Abschlussbericht Biindnis90/Die Griinen, Umdruck 17/1860, Seite 8
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J.C. Flowers ergeben, sondern waren integraler Bestandteil der im Jahr 2003 durch die rot-griine
Landesregierung beschlossenen Fusion.

Der zweite politisch zu beurteilende Aspekt ist die Tatsache, dass im Zusammenhang mit der Teilprivatisie-
rung eine intensive Prifung und Begutachtung der HSH Nordbank sowie insbesondere auch des im Credit
Investment Portfolio zusammengefassten Kreditersatzgeschéftes erfolgte. Es ist fir die politische Bewer-
tung nicht unerheblich, dass auch ein international erfahrener Investor, wie der ehemalige Goldman-
Sachs-Partner J.C. Flowers, der zuvor bereits mit seinen Engagements bei der japanischen Shinsei
Bank Ltd. sowie der niederlandischen NIBC Bank NV fundierte Kenntnisse gewonnen und insbeson-
dere mit der erfolgreichen Sanierung der Shinsei Bank einen guten Ruf erworben hatte, die in der
HSH Nordbank schlummernden Risiken im Jahr 2006 nicht erkannte. Gleiches gilt fiir die damals be-
auftragten Gutachter und Wirtschaftspriifer.

Auch im weiteren Verlauf ihres Engagements hat die Investorengruppe um J.C. Flowers zu keinem Zeitpunkt
von ihrem Vetorecht Gebrauch gemacht, welches aufgrund des Aktienanteils von mehr als 25% bestand.
Weder J.C. Flowers noch sein Europa-Chef Ravi Sinha haben auf grundlegende Anderungen in der Ge-
schéaftspolitik der HSH Nordbank bestanden. Nach Zeugenaussage des ehemaligen Aufsichtsratmitgliedes
Ravi Sinha habe er zumindest ab Sommer 2007 auf eine Reduzierung des Kreditersatzgeschéftes gedrun-
gen.?® Angesichts der Tatsache, dass J.C.Flowers mit seinen langjahrigen Erfahrungen sowohl am japani-
schen als auch am US-amerikanischen Markt besser als jedes anderes Aufsichtsratsmitglied dafiir pradesti-
niert gewesen ware, die Auswirkungen der Subprime-Krise beurteilen zu kénnen, ist es kaum vorstellbar,
dass der Aufsichtsrat das energische Eintreten des Investors J.C. Flowers fir eine Reduzierung des Krediter-
satzgeschaftes ignoriert hatte. Zumindest wére ein abweichendes Stimmverhalten im Protokoll erfasst wor-
den. Da beides nicht der Fall war, erscheint die Zeugenaussage von Ravi Sinha in dieser Hinsicht nicht plau-
sibel.

Insgesamt verdeutlicht dieses Beispiel, dass nicht nur die im Aufsichtsrat vertretenen Mitglieder der
Landesregierung, sondern auch die lbrigen Aufsichtsratsmitglieder aus der Reihen von Wirtschaft,
Gewerkschaften, Sparkassen und privaten Investoren die heraufziehende Schieflage der HSH Nord-
bank nicht rechtzeitig genug erkannt haben, um wirksam gegensteuern zu kénnen.

2. Ausbruch der Subprime-Krise und Priifung der Bankenaufsicht im Jahr 2007

Das Frihjahr des Jahres 2007 war gekennzeichnet durch das Ausbrechen der Subprime-Krise am US-
amerikanischen Immobilienmarkt. Hierunter sind Kredite mit variablem Zinssatz zu verstehen, die an Kredit-
nehmer mit maBiger Bonitat (subprime) vergeben worden waren. Bei steigenden US-Leitzinsen waren zahl-
reiche dieser Kreditnehmer nicht mehr in der Lage, ihre Verpflichtungen zu erfiillen. Betraf diese Entwicklung
zunachst vorrangig US-amerikanische Immobilienfinanzierer, so ergaben sich bald darauf auch Auswirkun-
gen auf deutsche Kreditinstitute. Ende Juli gab die Deutsche Industriebank AG (IKB) bekannt, als Folge der
Krise am US-amerikanischen Subprime-Markt in eine existenzbedrohende Schieflage geraten zu sein. Mitte
August musste die Sachsen LB durch die Landesbank Baden-Wirttemberg vor der Insolvenz bewahrt wer-
den. Fir die HSH Nordbank waren die Auswirkungen aus der Subprime-Krise nach Auskunft des Vorstandes
hingegen zunéachst begrenzt, da sich das Volumen der Subprime-Anlagen im Jahr 2007 auf ein Volumen von
weniger als 2 Milliarden Euro belief. Das Ausbrechen der Subprime-Krise flihrte gleichwohl im Jahr 2007 zu

% Protokoll der 36. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 11, 17
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einer intensiven Befassung von Vorstand und Aufsichtsrat mit den Auswirkungen auf das Kreditersatzge-
schéaft der HSH Nordbank.

Auch von Seiten der Bankenaufsicht wurde die Kontrolltatigkeit verstarkt. Im Rahmen der durchgefiihrten
Prifungen wurden zahlreiche Méangel aufgezeigt. Auch auf das im Rahmen der Jahresabschlussprifung
2008 von Seiten der KPMG beméngelte Ungleichgewicht von Markt und Marktfolge wurde bereits zu diesem
Zeitpunkt von Seiten der Bankenaufsicht hingewiesen. Als Reaktion der Bankenaufsicht auf die festgestellten
Méngel wurde der Bank eine Méangelbeseitigung innerhalb bestimmter Fristsetzungen auferlegt. Wie sich
zeigen sollte, wurden die dabei gesetzten Fristen von den Ereignissen des Jahres 2008 Uberholt. Weiterge-
hende MaBnahmen, wie z.B. eine Anordnung zum Abbau des Kreditersatzgeschaftes oder eine Untersagung
bestimmter Geschéftstatigkeiten, wurden von Seiten der Bankenaufsicht nicht ergriffen. Im Gegenteil: Mit
dem vorgelegten Priifungsbericht wurde der HSH Nordbank insgesamt ein angemessenes Risikomanage-
ment bestétigt.

Mit den durch die Subprime-Krise hervorgerufenen Marktverwerfungen wurden im Laufe des Jahres 2007
weitere Konsequenzen fiir die HSH Nordbank spirbar: Im August 2007 mussten die Forderungsbestande der
Zweckgesellschaft Poseidon von der Bank in die eigene Bilanz Gbernommen werden, da eine eigensténdige
Refinanzierung der Gesellschaft nicht mehr mdéglich war. In der Sitzung des Aufsichtsrates im September
2007 wurde die Liquiditatssituation von Seiten des Vorstandes als angespannt aber nicht kritisch bezeich-
net.?' Des Weiteren wurde in der Sitzung des Aufsichtsrates im Dezember 2007 festgestellt, dass bei Aus-
bleiben des fir 2008 geplanten Bérsengangs eine Herabstufung der Bank durch die Rating-Agenturen drohen
wirde, welche in der zu geringen Eigenkapitalausstattung der HSH Nordbank begriindet sei. In diesem Fall
sei das Geschaftsmodell der Bank erheblich gefahrdet.”? Der Jahresabschluss der HSH Nordbank fiir das
Jahr 2007 wurde schlieBlich von Wertberichtigungen im Umfang von 1,3 Mrd. Euro belastet. Dennoch konnte
ein Konzernjahrestberschuss in Héhe von 285 Mio. Euro erzielt werden.

Die Ereignisse des Jahres 2007 machen deutlich, dass die Behauptung von Dr. Stegner, ihm sei aus
der gesamten Zeit seiner Zugehérigkeit zu den Gremien der HSH Nordbank keine einzige Sitzung er-
innerlich, ,,in der auf eine problematische Entwicklung der Bank hingewiesen worden wére oder sol-

che Anzeichen formuliert worden wiren“,? offenkundig nicht den Tatsachen entspricht.

Ohne Zweifel sind die Ereignisse des Jahres 2007 als erste Vorboten der spateren Finanzmarktkrise anzuse-
hen. Rickwirkend betrachtet wére es damals die richtige Entscheidung gewesen, wenn sich die HSH Nord-
bank von ihren Bestédnden im Kreditersatzgeschéft vollstandig getrennt hatte, selbst wenn dabei erhebliche
VerauBerungsverluste angefallen wéaren. Bei einer ex post Betrachtung ist dieses Urteil allerdings leicht zu
fallen. FOr die Bewertung der Handlungen der damaligen Entscheidungstrager ist jedoch allein die Frage
mafgeblich, ob Vorstand und Aufsichtsrat auch ex ante die Gefahren héatten erkennen kénnen und dement-
sprechend hatten handeln missen.

Der Kollege Firter, als Obmann der Fraktion Bindnis90/Die Griinen im Untersuchungsausschuss, vertritt
hierzu die Auffassung, dass die Krise vorhersehbar gewesen sei.* Unter anderem begriindet er seine Sicht-
weise damit, dass die Kenntnis Uber das Platzen von Immobilienblasen spétestens sei den Geschehnissen in

! Protokoll der 17. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 8

2 Protokoll der 21. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 35

> Protokoll der 23. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 14

* Abschlussbericht Biindnis90/Die Griinen, Umdruck 17/1860, Seite 14

14



522
523
524
525
526
527
528
529
530
531
532
533
534
535
536
537
538
539
540
541
542
543
544
545
546
547
548
549
550
551
552
553
554
555
556
557
558
559
560
561
562
563

Japan 1989 zur wirtschaftlichen Allgemeinbildung gehorte.?® Dieser Hinweis ist allerdings trivial und ohne
jegliche Aussagekraft. Zur wirtschaftlichen Allgemeinbildung gehdért auch die Erkenntnis, dass die Kurse an
den Bérsen sowohl steigen als auch fallen kébnnen. Dennoch ist die Vorhersage kinftiger Marktentwicklungen
ungewiss und unterliegt zahlreichen weiteren Einflussfaktoren, deren Bestimmung im Voraus schlichtweg
unmdglich ist. Die allgemeine Kenntnis Uber das Platzen von Immobilienblasen und den daraus resultieren-
den Konsequenzen ist kein hinreichender Beweis daflrr, dass Vorstand und Aufsichtsrat im Jahr 2007 die
weitere Entwicklung des Jahres 2008 hatten vorhersehen kénnen.

Die spatere Schieflage renommierter Institute wie der amerikanischen Citigroup, der schweizer UBS, der
deutschen Commerzbank, der britischen Royal Bank of Scotland oder der belgisch-niederldndischen Finanz-
gruppe Fortis zeigt, dass die Entwicklung auch fir deren Entscheidungstrager nicht vorhersehbar war, obwohl
es sich hierbei nicht um Politiker sondern um Vertreter der Privatwirtschaft mit einer sicherlich vorhandenen,
fundierten wirtschaftlichen Allgemeinbildung handelte.

Auch das Verhalten der Bankenaufsicht Iasst eindeutige Rickschliisse darauf zu, inwieweit die spatere Krise
vorhersehbar war. Wenn dieses der Fall gewesen waére, hatten die Bankenaufseher angesichts der festge-
stellten Mangel und der bekanntlich geringen Eigenkapitalausstattung der Bank von ihren Weisungsbefugnis-
sen gegenliber der Bank Gebrauch machen missen. Eine Vorgabe von Bundesbank und BaFin zum soforti-
gen Verkauf des Kreditersatzgeschéftes ware bei einer vorhersehbaren Krise des Jahres 2008 die notwendi-
ge und sachgerechte Schlussfolgerung gewesen. Offensichtlich waren die spateren Ereignisse aber auch flr
die Bankenaufsicht nicht vorhersehbar. In der Abwagung der Konsequenzen haben deshalb auch die Aufse-
her davon abgesehen, die Bank zu einer Realisierung von Verlusten durch den Verkauf des Kreditersatzge-
schéftes zu veranlassen.

Bei Wiirdigung der verschiedenen Argumente ist nicht erkennbar, dass die Entwicklung der Subpri-
me-Krise zur spateren Finanz- und Wirtschaftskrise bereits im Jahr 2007 vorhersehbar war. Insofern
ist den Vertretern der Landesregierung diesbeziiglich kein Vorwurf zu machen.

Zugunsten des Aufsichtsrates ist zudem die Beschlussfassung aus der September-Sitzung anzufihren, mit
der die Ausweitung des Kreditersatzgeschéftes beendet wurde.?® Im Jahr 2008 wurde dann — und zwar noch
vor der Pleite von Lehman Brothers — mit dem Projekt ,Wetterfest” ein umfangreiches MaBnahmenpaket ge-
schniirt, mit dem die Wettbewerbsfahigkeit der Bank gesichert werden sollte. Das am 08. September 2008
vorgestellte Programm sah hierzu einen Abbau des Kreditersatzgeschaftes, eine Reduzierung der Auslands-
standorte sowie den Abbau von Personal vor.?” Dieser Entscheidungsablauf verdeutlicht, dass Vorstand und
Aufsichtsrat im Jahr 2007 noch nicht zu einer aktiven Rickfihrung des Kreditersatzgeschaftes bereit waren.
Offenkundig scheute man davor zurlick, bei einem Verkauf des Kreditersatzgeschéftes Verluste zu realisie-
ren. Eine solche abwartende Haltung ist nachvollziehbar, wenn die eingetretenen Marktverwerfungen als
voriibergehend angesehen wurden, so dass ein Verkauf mit unverhdltnisméBigen Verlusten verbunden ge-
wesen ware. Angesichts der bestehenden Unsicherheit Uber die weitere Entwicklung héatte eine mégliche
Strategie aber auch darin bestehen kénnen, vorhandene Positionen zumindest in ihrem Umfang zu reduzie-
ren. Auf diese Weise waren einerseits die Risiken begrenzt worden, andererseits hatten die verbliebenen
Besténde an einer potentiellen Markterholung partizipiert.

*> Abschlussbericht Biindnis90/Die Griinen, Umdruck 17/1860, Seite 16
%6 Protokoll der 21. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 7
*7 Pressemitteilung der HSH Nordbank vom 08.09.2008
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Die zuriickhaltende Reaktion von Vorstand und Aufsichtsrat im Laufe des Jahres 2007 gibt somit
durchaus Anlass zur Kritik. Durch ein mutigeres Handeln hatten — unter Inkaufnahme eines Jahres-
verlustes 2007 — die spéateren Verluste des Jahres 2008 teilweise reduziert werden kénnen. Der finan-
zielle Schaden fiir das Land Schleswig-Holstein wére dadurch gemildert worden. Realistischer Weise
kann jedoch nicht davon ausgegangen werden, dass dadurch die Schieflage der HSH Nordbank ins-
gesamt verhindert worden wére. Die Folgen der extremen Marktsituation nach dem Zusammenbruch
von Lehman Brothers im September 2008 mit ihren gravierenden Auswirkungen zunéachst auf die Li-
quiditatssituation der Bank und spater auch auf das Schiffs- und Immobilienkreditgeschaft waren
hiervon weitgehend unberiihrt geblieben.

3. Verluste statt Risikobegrenzung - das Omega-Geschifte Ende 2007

Aufgrund der Marktverwerfung im Laufe des Jahres 2007 konnten die von der HSH Nordbank im selben Zeit-
raum vergebenen Kredite, insbesondere im Schiffs- und Immobiliengeschaft, nicht in dem geplanten MaBe
syndiziert werden. Anstatt also die Kreditrisiken mit anderen Banken zu teilen, wie dieses in den Vorjahren
gangige Praxis war, blieb die HSH Nordbank umgangssprachlich ausgedriickt auf ihren Kreditengagements
sitzen und musste die damit verbundenen Risiken alleine tragen. Zur Reduzierung dieser Risikoaktiva (risk-
weighted assets) beschloss der Vorstand Ende 2007 sogenannte RWA-Entlastungstransaktionen durchzu-
fihren — eine davon unter dem Namen Omega 55. Die Transaktion wies allerdings die Besonderheit auf,
dass sie aus zwei Teilen bestand, wobei es sich bei Teil A um die angestrebte RWA-Entlastung handelte,
wahrend die HSH Nordbank mit Teil B umgekehrt Risiken ihres Geschéftspartners Gbernahm.

Die Ermittlungsergebnisse des HSH Untersuchungsausschusses haben zu der Erkenntnis gefiihrt, dass kein
zwingender Grund far die Durchflihrung der RWA-Entlastungstransaktionen bestand — erst Recht nicht in
Kombination mit dem B-Teil des Geschéftes. S&mtliche aufsichtsrechtlich relevanten Bilanzkennzahlen wéren
auch ohne die RWA-Entlastung von Omega 55 eingehalten worden. Die gelegentlich geduBerte These, mit
Hilfe der Omega-Transaktion sollten die Vorgaben des Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes (DSGV)
im Rahmen des bestehenden Haftungsverbundes, dem auch die HSH Nordbank angehért, eingehalten wer-
den, hat sich ebenfalls als wenig stichhaltig erwiesen. Die Aussagen mehrerer Zeugen® haben lbereinstim-
mend bestétigt, dass dieser Aspekt bei der Entscheidung keine Rolle gespielt hat. Als einzige Konsequenz
héatte eine Verletzung der DSGV-Vorgaben zudem eine erhéhte Berichtspflicht nach sich gezogen, so dass
hierin kein ausreichendes Motiv fir die Durchfiihrung von Omega 55 gesehen werden kann.

Es ist somit festzuhalten, dass den durchgeflihrten RWA-Entlastungstransaktionen keine entscheidende Be-
deutung fir die HSH Nordbank insgesamt zukam. Deshalb liegt die Schlussfolgerung nahe, dass die Durch-
fihrung der Transaktionen vorrangig dem Interesse der einzelnen Vorstandsmitglieder entsprach, in deren
Verantwortungsbereich die vergebenen und nicht syndizierten Kredite zu einer Verletzung von Bereichsvor-
gaben gefiihrt hatten. Da von der Einhaltung dieser Zielvorgaben die Héhe der persdnlichen Bonuszahlung
fir die Vorstandsmitglieder abhangig war, ergibt sich hieraus ein plausibles und nicht zu vernachlassigendes
Motiv zur Durchfihrung von Transaktionen, selbst wenn diese flir die Gesamtbank irrelevant oder sogar
nachteilig waren. Da die betroffenen Vorstadnde von ihrem Aussageverweigerungsrecht gegenliber dem Un-
tersuchungsausschuss Gebrauch gemacht haben, war es nicht méglich, eine direkte Befragung hierzu durch-
zufiihren. Der Aufsichtsrat der HSH Nordbank hat nach Abschluss der Untersuchungen durch die beauftragte
Rechtsanwaltskanzlei Freshfields Bruckhaus Deringer die Bereichsvorstande fiir Schifffahrt sowie Kapital-

* Protokoll der 43. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 36 und Protokoll der 49. Sitzung des Untersuchungs-
ausschusses, Seite 12
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markt mit sofortiger Wirkung von ihren Aufgaben entbunden. Von Seiten der Staatsanwaltschaft werden dies-
beziglich ebenfalls Ermittlungen durchgefihrt, deren Ergebnis abzuwarten bleibt. Dieses gilt ebenso fir die
Frage, ob neben den unmittelbar handelnden Vorstandsmitgliedern, die den Geschaftsabschluss im Eilver-
fahren herbeigefiihrt haben, auch diejenigen Vorstandsmitglieder im Rahmen ihrer Gesamtverantwortung
eine Pflichtverletzung und damit einen VerstoBB gegen das Aktiengesetz begangenen haben, die den Eilbe-
schluss nachtraglich mit abgezeichnet haben. Die Kanzlei CBH Cornelius, Bartenbach, Haesemann und
Partner, KéIn, kommt in ihrem Rechtsgutachten zu Omega 55 zu dem Ergebnis, dass kein grober Pflichtver-
stoB der tibrigen Mitglieder des Vorstands im Sinne von § 84 Abs. 3 Aktiengesetz gegeben sei.*®

Eine vergleichbare Motivationslage wie fir die handelnden Bereichsvorstdnde bestand auch fur die verant-
wortlichen Mitarbeiter, die das Omega-Geschaft federfihrend konzipiert haben. Hierfir zustandig war die
Londoner Niederlassung der HSH Nordbank mit ihrer dort anséssigen Financial Institutions Group. Ange-
sichts des milliardenschweren Volumens der Omega-Transaktion diirfte allein der verantwortliche Niederlas-
sungsleiter, Luis Marti-Sanchez, mit einem sechsstelligen Erfolgsbonus von der Durchfiihrung des Omega 55
Geschafts personlich profitiert haben. Nur weil Herr Marti-Sanchez zur eigenen Absicherung mit einer e-Malil
auf eine notwendige rechtliche Uberpriifung hingewiesen hat, ist er noch lange kein geeigneter Kronzeuge.
Einer direkten Befragung zu den Omega-Geschéften und seiner diesbezlglichen Rolle hat sich Luis Marti-
Sanchez durch zahlreiche Terminabsagen und Krankmeldungen geschickt entzogen. Seinen einzigen Auftritt
vor dem HSH Untersuchungsausschuss nutzte er zudem dafiir, um der Bank sogenannte ,Steuerdeals” vor-
zuwerfen, ohne hierflr jedoch n&here Einzelheiten oder stichhaltige Beweise liefern zu kénnen. Insgesamt
sind wir deshalb zu der Einschitzung gelangt, dass die Aussagen von Luis Marti-Sanchez in sich
zweifelhaft waren und ihnen somit keine weitere Bedeutung beizumessen ist.

Bei der politischen Beurteilung der Omega-Geschifte ist festzuhalten, dass es sich um ein rein opera-
tives Geschift gehandelt hat, fiir welches der Vorstand allein verantwortlich war. Der Aufsichtsrat war
weder im Vorfeld an der Entscheidungsfindung beteiligt noch war er Giberhaupt vor Abschluss des
Geschiftes hierliber informiert. Aufgrund von Falschverbuchungen wurden die Geschéfte zudem
nicht ordnungsgemaB bilanziert, so dass die finanziellen Folgen fiir den Aufsichtsrat erst mit fast
einjahriger Verzégerung erkennbar wurden. Die durch die Omega-Geschiéfte verursachten Verluste
kénnen somit dem Aufsichtsrat und den vertretenden Mitglieder der Landesregierung nicht angela-
stet werden.

Dieses Fazit wird durch die vorliegenden Gutachten bestétigt: Das Gutachten von Freshfields Bruckhaus
Deringer zur Frage mdglicher Pflichtverletzungen von Mitgliedern des Aufsichtsrates der HSH Nordbank ver-
tritt die Auffassung, dass der Aufsichtsrat seine Uberwachungspflichten im Vorfeld und nach Ausbruch der
Finanzmarktkrise nicht verletzt hat. *® Auch der beauftragte Zweigutachter Herr Prof. Dr. Fleischer hélt diese
Schlussfolgerung fir gut nachvollziehbar: ,Weil es keine konkreten Warnhinweise auf Fehlentwicklungen gab,
bestand fUr den Aufsichtsrat zundchst kein Anlass, seine Kontrollintensitdt zu erhéhen. Er konnte sich viel-
mehr auf eine kritische Wiirdigung der Vorstandsberichte beschranken. Auch fiir eine Vernachlassigung der
Kommunikationsintensitat innerhalb des Aufsichtsrats fehlt es an zureichenden Anhaltspunkten. Nach Aus-
bruch der Finanzmarktkrise hat der Aufsichtsrat seine Uberwachungstatigkeit in sachlicher und zeitlicher Hin-
sicht verstarkt und sich im Rahmen des Mdglichen pflichtgemaB um Schadensbegrenzung bemiiht.“*’

* Gutachten CBH, Ifd. Nr. 169 HV, Blatt 5f
% Gutachten Freshfelds Bruckhaus Deringer, Seite 438
?! Rechtsgutachterliche Stellungnahme von Prof. Dr. Fleischer vom 06. Miirz 2011, S. 89
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Bei der Einordnung der Omega-Geschafte ist ferner anzumerken, dass sie nicht ursachlich fir die Schieflage
der HSH Nordbank waren, sondern vielmehr die im Jahr 2008 auftretende Situation zusatzlich verschérft
haben. Von den im Konzernabschluss 2008 vorgenommenen Wertberichtigungen in Héhe von 2,3 Mrd. Euro
entfiel ein Anteil von 493 Mio. Euro auf die Omega-Geschafte. Im Jahr 2009 wurde bei dem Verkauf der aus
dem B-Teil des Omega 55 Geschéafts stammenden Wertpapiere eine Wertaufholung in Héhe von 248 Mio.
Euro realisiert. Der tatsadchliche Gesamtverlust aus den Omega-Geschaften belduft sich somit - incl. der
Wertberichtigung in 2007 von 24 Mio. Euro - auf 269 Mio. Euro®® und macht damit 8 % des Konzernverlustes
von 3,4 Mrd. Euro in den Jahren 2008 und 2009 aus.

4. Absage des Bérsengang und Kapitalerhdhung durch die Anteilseigner im Friihjahr 2008

Far das Jahr 2008 war urspriinglich der Bérsengang der HSH Nordbank geplant. Mit dem Gang an die Borse
sollte ein Geburtsfehler der Bank geheilt werden, namlich ihre zu geringe Eigenkapitalausstattung. Aufgrund
der Haushaltssituation der 6ffentlichen Eigentimer hatten diese die HSH Nordbank von Anfang an nicht in
dem MaBe mit Eigenkapital ausgestattet, wie es fir die Ausrichtung zu einer wachstumsorientierten, interna-
tionalen Geschéftsbank angemessen gewesen ware. Die zu geringe Eigenkapitalausstattung stand deshalb
permanent im Fokus der Rating-Agenturen. Wie bereits erwahnt, wurde in der Sitzung des Aufsichtsrates im
Dezember 2007 vom Vorstand darauf hingewiesen, dass bei Ausbleiben des fiir 2008 geplanten Bérsen-
gangs eine Herabstufung der Bank durch die Rating-Agenturen drohen wirde. Vor diesem Hintergrund war
der Bérsengang in Form einer Kapitalerhdhung geplant. Durch die Ausgabe neuer Aktien wére der Erlés aus
dem Bérsengang der HSH Nordbank als zusatzliches Eigenkapital zugeflossen. Eine VerauBerung von Antei-
len durch die bisherigen Anteilseigner war hingegen nicht beabsichtigt. Im Gegenteil: Die 6ffentlichen Eigen-
timer hatten sich in einer Haltevereinbarung bereits im Jahr 2006 dazu verpflichtet, bis zum Jahr 2013 min-
destens 50,1% der Anteile an der HSH Nordbank zu halten.

Angesichts des flr einen Bérsengang unglnstigen Marktumfeldes wurde im Mé&rz 2008 in der Hauptver-
sammlung die Entscheidung getroffen, von einem Bérsengang zum gegenwartigen Zeitpunkt abzusehen. Zur
Behebung der Eigenkapitalschwache der Bank wurde stattdessen vereinbart, eine Kapitalerhéhung im Volu-
men von rund 2 Mrd. Euro durch die Anteilseigner durchzufiihren. Hierzu wurden bestehende Stillen Einlagen
der offentlichen Anteilseigner im Volumen von rd. 0,7 Mrd. Euro nicht liquiditatswirksam in Stammkapital ge-
wandelt. Parallel dazu brachte die Investorengruppe um J.C. Flowers im Rahmen einer Barkapitalerh6hung
einen Betrag von 300 Mio. Euro ein, um eine Verwasserung ihres bisherigen Anteils zu vermeiden. SchlieB3-
lich wurde eine weitere Mrd. Euro durch die Zeichnung einer Pflichtwandelanleihe durch alle Anteilseigner
aufgebracht. Die Tatsache, dass die privaten Anteilseigner um J.C. Flowers bereit waren, sich im Friih-
jahr 2008 mit frischem Geld in einem Gesamtvolumen von iiber einer halben Milliarde Euro an dieser
Kapitalerhdhung zu beteiligen, ist ein an dieser Stelle besonders hervorzuhebender Aspekt.

In der politischen Diskussion Uber die Kapitalerh6hung des Jahres 2008 wird von Seiten des Obmanns der
Fraktion Biindnis90/Die Griinen, Thorsten Furter, der Eindruck erweckt, die Kapitalerhéhung sei bereits zum
damaligen Zeitpunkt einer Krise der Bank geschuldet gewesen. Die Interpretation des Kollegen Firter, wo-
nach die Warnung des Vorstandes vor einer Gefahrdung des Geschaftsmodells im Falle eines Ausbleibens
der Kapitalerhéhung mit einer Krise der Bank gleichzusetzen sei, wurde jedoch von keinem einzigen befrag-
ten Zeugen geteilt. Ganz im Gegenteil: Alle Zeugen wiesen daraufhin, dass sich die HSH Nordbank zum

2 http://www.welt.de/die-welt/wirtschaft/article6476220/HSH- Aufloesung-von-Problemportfolio-nicht-zu-teuer.html
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Zeitpunkt der Kapitalerhdhung in keiner existenzgefihrdenden Krise befunden habe.*® Die Kapitalerhdhung
hatte ausschlieBlich dazu gedient, der HSH Nordbank eine unveranderte Fortsetzung ihres wachstumsorien-
tierten Geschéaftsmodells als internationale Geschéftsbank zu erméglichen. Auch der Prasident des Landes-
rechungshofes hatte im Vorfeld der Entscheidung zur Kapitalerhéhung ausgefiihrt, dass die MaBnahmen
erforderlich seien, um die Wachstumsplanung der Bank abzusichern.**

Der Kollege Furter Ubersieht bei seiner Argumentation, dass selbst eine Gefdhrdung des bisherigen Ge-
schéftsmodells nicht das Ende der HSH Nordbank bedeutet hatte. Im Falle einer Rating-Herabstufung hatte
die HSH Nordbank vielmehr ein neues Geschaftsmodell entwickeln missen, mit dem das Neugeschéft an die
verschlechterten Refinanzierungskonditionen angepasst und KostensenkungsmaBnahmen eingeleitet worden
waren, um die Rentabilitédt des Instituts zu erhalten. All dieses wéren schwerwiegende Konsequenzen gewe-
sen, die vermutlich nicht ohne Auswirkungen auf einen spéteren Bérsengang geblieben waren. Keineswegs
ergibt sich aber daraus, dass die Kapitalerh6hung des Jahres 2008 vorgenommen wurde, um die HSH
Nordbank vor einer akuten Krise zu bewahren.

Aufbauend auf seiner obigen These erhebt der Kollege Flrter auBerdem den Vorwurf einer Tauschung des
Parlaments® und sttitzt sich dabei auf die Rede von Finanzminister Wiegard in der Landtagssitzung vom 23.
April 2008, mit der der Minister eine Anfrage der FDP-Fraktion beantwortete. In seinen Ausflhrungen wies
der Minister darauf hin, dass die seit der Fusion der beiden Landesbanken bestehende diinne Eigenkapital-
ausstattung durch einen Bdrsengang verbessert werden sollte, die Bank aber aufgrund der gegenwartigen
Kapitalmarktsituation nicht erfolgreich an die Bérse gebracht werden kdénnte. Dieses sei der Grund, weshalb
die Anteilseigner der Bank nunmehr das Kapital zufihren wirden, welches ansonsten Uber einen Boérsen-
gang erzielt worden ware.*® AnschlieBend erlauterte der Minister detailliert die Ausgestaltung der Kapitaler-
héhung.

Der Vorwurf des Kollegen Furter stiitzt sich einzig und allein darauf, dass in den mindlichen Ausflhrungen
des Ministers die Gefahrdung des Geschaftsmodells der HSH Nordbank im Falle eines Ausbleibens der Kapi-
talerh6hung nicht erwahnt wurde. In der schriftlichen Vorlage (Umdruck 16-3291) des Finanzministeriums ist
dieser Hinweis dagegen sehr wohl enthalten und zudem 6ffentlich fir jedermann nachzulesen. Der Umdruck
ist den Abgeordneten rechtzeitig vor der Beschlussfassung des Finanzausschusses im Juli 2008 zugegan-
gen, so dass die Entscheidung in Kenntnis samtlicher relevanter Informationen erfolgte. Der Vorwurf einer
Tauschung des Parlaments ist angesichts dieser Faktenlage als vollkommen unhaltbar zuriickzuwei-
sen.

33 Protokoll der 21. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 18 und Protokoll der 28. Sitzung des Untersuchungs-
ausschusses, Seite 9

3 protokoll der 96. Sitzung des Finanzausschusses, 16. Wahlperiode, Seite 8

? Pressemitteilung Biindnis90/Die Griinen vom 19.4.2010

%% Plenarprotokoll 82. Sitzung, 16. Wahlperiode, Seite 6023
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lll. Am Rande des Abgrunds:
Von der Lehman Pleite im Herbst 2008 bis zum Rettungspaket 2009

Der dritte und letzte Zeitabschnitt umfasst die eigentliche Krise der HSH Nordbank in Folge der Insolvenz der
US-amerikanischen Investmentbank Lehman Brothers sowie die anschlieBende Rettung der HSH Nordbank
durch die vom Landtag Schleswig-Holstein sowie der Hamburger Blrgerschaft gefassten Beschliisse zur
Kapitalerhéhung und Risikoabschirmung. In den folgenden beiden Kapiteln wird die Bedeutung beider Ereig-
nisse fir die HSH Nordbank behandelt.

1. Die Pleite von Lehman Brothers und ihre Folgen fiir die HSH Nordbank

Am 15. September 2008 beantragte die viertgréBte US-amerikanische Investmentbank Lehmann Brothers
Insolvenz. Die seit Mitte 2007 andauernde Finanzmarktkrise erreichte damit eine neue Dimension und weitete
sich zu einem Flachenbrand aus. Nachdem in den Monaten zuvor noch die Investmentbank Bear Stearns
durch einen Notverkauf gerettet worden war und die amerikanische Regierung die groBen Hypothekenfinan-
zierer Fannie Mae und Freddie Mac mit Milliarden Dollar unterstitzt hatte, war damit die von niemandem
erwartete und nicht vorhersehbare Pleite einer groBen, weltweit tatigen und damit systemrelevanten Bank
eingetreten. Die unmittelbare Folge dieses Ereignisses war eine dramatische Vertrauenskrise in das Banken-
system. Dies flihrte innerhalb kiirzester Zeit dazu, dass der Interbankenmarkt, also die kurzfristige Bereitstel-
lung von Uberschussliquiditat der Banken untereinander, vollstandig zum Erliegen kam.

Nutzung der Einlagefazilitét der Deutschen Bundesbank
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Quelle: Zeitreihe TUB623: EINLAGENFAZILITAT BUNDESBANK

Wie die obige Grafik veranschaulicht, wurde die Einlagenfazilitdt der Deutschen Bundesbank in den Monaten
ab September 2008 in einem Volumen zwischen 40 und 100 Mrd. Euro in Anspruch genommen, nachdem
der Wert im August 2008 lediglich bei 131 Mio. Euro gelegen hatte. Die deutschen Kreditinstitute parkten ihre
Liquiditat also lieber bei der Bundesbank, als sie verzinslich anderen Banken auszuleihen. Da die HSH Nord-
bank als Geschaftsbank aufgrund ihrer historischen Entstehung nur Gber ein sehr begrenztes Einlagenge-
schéft verfugte, war sie entscheidend auf die Refinanzierung am Kapitalmarkt angewiesen. Hierbei spielte die
kurzfristige Liquidititsbeschaffung von anderen Banken eine wichtige Rolle*’, so dass die HSH Nordbank
vom Zusammenbruch des Interbankenmarktes besonders stark betroffen war.

7 GemiiB der Abschlussbilanz des Jahres 2007 beliefen sich die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten auf 57,7
Mrd. Euro, davon 39,6 Mrd. Euro mit einer Laufzeit unter einem Jahr. Geschiftsbericht 2007, Seite 159
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Als Folge davon entwickelte sich die im Laufe des Jahres bereits angespannte Liquiditatssituation im Herbst
2008 zu einem akuten Liquiditatsengpass, der die HSH Nordbank in ihrer Zahlungsfahigkeit und damit ihrer
Existenz bedrohte. Zur Aufrechterhaltung der Zahlungsféhigkeit der Bank wurde deshalb im November vom
Vorstand unter Beteiligung des Aufsichtsrates mit dem Finanzmarkt Stabilisierungsfonds (SoFFin) die Bereit-
stellung einer Liquiditatsgarantie tGber 30 Mrd. Euro vereinbart. Als Bedingung fir die Gewahrung dieser Li-
quiditatsgarantie und ihre vollstandige Inanspruchnahme wurde vom SoFFin die Einhaltung bzw. das Errei-
chen einer Kernkapitalquote von 7% verlangt.

Als Konsequenz aus der Pleite von Lehman Brothers ergab sich jedoch nicht nur ein Zusammenbruch des
Interbankenmarktes, auch bei strukturierten, forderungsbesicherten Wertpapieren wie Asset Backed Securi-
ties und Collateralized Debt Obligations blieb die Nachfrage nahezu vollstandig aus. Angesichts der dramati-
schen Verluste, die zur Insolvenz von Lehman Brothers geflihrt hatten, stieg das Risikobewusstsein und
zugleich auch die Risikoaversion der Anleger. Ihnen wurde bewusst, dass in den komplexen Strukturen die-
ser Wertpapiergattungen - entgegen den von den Rating-Agenturen vergebenen erstklassigen Ratings —
durchaus Risiken verborgen waren. Die daraufhin nicht mehr vorhandene Bereitschaft der Anleger, in derarti-
ge Papiere zu investieren, machte eine Preisbildung am Markt nahezu unmdglich. Vor diesem Hintergrund
setzten sich im allgemeinen Sprachgebrauch schnell Begriffe wie ,toxische Papiere* oder ,Schrott-Papiere*
durch.

Von diesen Auswirkungen war auch die HSH Nordbank im Rahmen ihres Kreditersatzgeschaftes betroffen.
Anders als das deutsche HGB, das bei voribergehenden Wertminderungen erlaubt, auf Abschreibungen zu
verzichten, verlangten die 2007 von der Bank eingefiihrten IFRS-Richtlinien eine Bilanzierung nach aktuellen
Marktwerten. Die Tatsache, dass zahlreiche Wertpapiere Ende 2008 nur noch mit groBen Kursabschlagen
gehandelt wurden oder mangels Nachfrage eine Preisbildung Uberhaupt nicht zustande kam, machte deshalb
entsprechend hohe Wertberichtigungen erforderlich. Insgesamt ergab sich fir die HSH Nordbank mit dem
Konzernabschluss 2008 ein Abschreibungsbedarf in H6he von 2,3 Mrd. Euro. Hierbei handelte es sich ganz
Uberwiegend nicht um realisierte Verluste, sondern um buchmaBige Korrekturen des Wertansatzes in der
Konzernbilanz. Die Entwicklung der Jahre 2009 und 2010 sollte zeigen, dass in erheblichem Umfang eine
Wertaufholung erfolgte. So waren fir die letzten drei Quartale 2009 Wertaufholungen im CIP von 247 Mio.
Euro zu verzeichnen.® Die Ende 2008 abgeschriebenen Papiere waren somit nicht - wie vielfach vermutet -
wertlos, sondern es gab zu diesem Zeitpunkt einfach keinen Markt fir solche Papiere und somit auch keinen,
ihnrem inneren Wert entsprechenden Marktpreis. Durch die vorgenommenen Abschreibungen reduzierte sich
das in der Bilanz ausgewiesene Eigenkapital der HSH Nordbank im selben Umfang, was zu einem entspre-
chenden Rlckgang der Eigenkapitalquote fuhrte. Mit einer Kernkapitalquote von nur noch 5,23 % war die
bankaufsichtsrechtliche Mindestquote von 4,0 % zwar weiterhin erflillt, aber in bedrohliche Nahe gerickt. Die
von Seiten des SoFFin als Bedingung fiir die Gewahrung von Liquiditdtsgarantien geforderte Kernkapitalquo-
te von 7% war somit ohne die Zufihrung von zuséatzlichem Eigenkapital nicht zu erreichen.

Als dritte Konsequenz aus dem Schock der Lehman-Pleite kam es zu einem Ubergreifen der Finanzmarktkri-
se auf die Realwirtschaft. Der Vertrauensverlust der Burgerinnen und Birger in das Bankensystem und die
steigende Sorge um die eigene berufliche Zukunft |16ste eine Zurlickhaltung im Konsumverhalten aus. Dar-
aufhin kindigten beispielweise die meisten Automobilhersteller Ende Oktober / Anfang November deutliche
Produktionskirzungen an. Infolgedessen kam es wiederum an den Aktien- und Rohstoffmarkten zu starken

*¥ KPMG Priifungsbericht zum 31.12.2009, Bd. 4, S. 20
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Preisrickgéngen. Nach Erkenntnissen des Statistischen Bundesamtes befand sich Deutschland seit Oktober
2008 in einer Rezession.*

Wie die nachfolgende Grafik zeigt, ergab sich auch flr die Europaische Zentralbank (EZB) erst im Anschluss
an die Lehmann-Pleite die Notwendigkeit zum Handeln. Waren die europaischen Leitzinsen seit Mitte 2007
konstant und im Frihjahr 2008 sogar noch einmal erhéht worden, kam es ab Herbst 2008 zu einer raschen
Folge von Zinssenkungen, mit denen die EZB auf die sich durch die Lehmann-Pleite verscharfende Finanz-
marktkrise und die einsetzende Wirtschaftskrise reagierte.

Leitzinsen in den USA und in der EURO-Zone seit Bestehen der EZB

Waren die Auswirkungen der Finanzmarktkrise vorrangig auf das Kreditersatzgeschéft der HSH Nordbank
beschrankt, wurde die Bank von der Wirtschaftskrise auch in ihrem Kreditgeschéaft schwer in Mitleidenschaft
gezogen. Die Spezialisierung auf Schiffs- und Flugzeugfinanzierung erwies sich jetzt als Klumpenrisiko, da
diese zyklischen Branchen von der Wirtschaftskrise besonders stark in Mitleidenschaft gezogen wurden. Der
Bilanzverlust der HSH Nordbank im Jahr 2009 resultiert vollstandig aus Wertberichtigungen auf das vorhan-
dene Kreditgeschaft, wohingegen im Bereich des Kreditersatzgeschéaftes Wertaufholungen positiv zu Buche
schlugen. Bei den Abschreibungen auf das Kreditgeschaft ist ebenfalls festzuhalten, dass es sich hierbei
gréBtenteils nicht um realisierte Verluste, sondern ausschlieBlich um buchmaBige Anpassungen handelte.
Die Situation der HSH Nordbank wurde auch an dieser Stelle durch die Bilanzierung nach IFRS verscharft, da
hierdurch Wertberichtigungen bei Zahlungsverzug verbindlich vorgeschrieben waren.

In der politischen Auseinandersetzung spielte die Einstufung der Lehman-Pleite eine besondere Rol-
le. Von verschiedenen Zeugen, darunter auch Finanzminister Wiegard, wurde die Insolvenz von Leh-
man Brothers als Ausloser fiir die Schieflage der HSH Nordbank bezeichnet.”® Diese Auffassung ist
zutreffend: Ohne Lehmann Brothers wéare es nicht zum Zusammenbruch des Interbankenmarktes
gekommen. Ebenso wenig wéaren die Kursabschlige im Kreditersatzgeschift und der Einbruch der
Realwirtschaft in der erlebten Heftigkeit und Schnelligkeit eingetreten. Ohne diese Entwicklungen in
Folge der Lehman-Pleite wire die HSH Nordbank nicht in eine die Existenz bedrohende Schieflage

% Pressemitteilung Nr. 197 des Statistischen Bundesamtes vom 26.05.2009

0 Protokoll der 32. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 11 (Kamischke), Protokoll der 43. Sitzung des Unter-
suchungsausschusses, Seite 19ff. (Wiegard), Protokoll der 28. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 11 (Ber-
ger), Protokoll der 21. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 17-18 (Peiner).
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geraten. Die Lehman-Pleite war somit der Ausléser fiir die Krise der HSH Nordbank — aber nicht die
alleinige Ursache. Wie bereits ausgefiihrt ist als eigentliche Ursache die Ausrichtung der HSH Nord-
bank zu einer wachstumsorientierten, internationalen Geschaftsbank mit einer dafiir unzureichenden
Eigenkapitalausstattung anzusehen. Ebenso urséchlich ist das in seinem Volumen und seiner Risiko-
struktur unangemessene Kreditersatzgeschaft, welches auf Basis der Gewahrtragerhaftung einge-
gangen wurde. Die Uberforderung der Bank mit Fusionsprozess, strategischer Neuausrichtung und
angestrebtem Boérsengang hatte zudem schwerwiegende Méangel im Risikomanagement entstehen
lassen, die ein rechtzeitiges Reagieren auf die Finanzmarktkrise verhinderten. Diese Geburtsfehler
und falschen Weichenstellungen bei Griindung der HSH Nordbank fiihrten dazu, dass die Bank den
externen Schock der Lehman-Pleite ohne Unterstiitzung der 6ffentlichen Eigentiimer nicht tiberstan-
den hitte.

2. Das Rettungspaket der Bundeslander Hamburg und Schleswig-Holstein

Zur Rettung der HSH Nordbank wurde von den L&dndern Hamburg und Schleswig-Holstein ein Rettungspaket
geschnirt, das zum Einen aus einer Kapitalerhéhung im Umfang von 3 Mrd. Euro und zum Anderen aus ei-
ner Risikoabschirmung dber 10 Mrd. Euro bestand. An der Entwicklung dieses Konzeptes waren sowohl der
Vorstandsvorsitzende der HSH Nordbank, Prof. Dr. Dirk Jens Nonnenmacher, als auch der schleswig-
holsteinische Finanzminister Rainer Wiegard maBgeblich beteiligt. Zur Umsetzung des Rettungskonzeptes
wurde von beiden Bundesléandern mit dem ,HSH Finanzfonds* eine Anstalt 6ffentlichen Rechts gegriindet,
Uber die anschlieBend die Kapitalerh6hung von 3 Mrd. Euro vorgenommen wurde. Im Gegenzug erfolgte die
Ausgabe neuer Aktien, deren Bezugspreis von 19,- Euro*' sich aus der aktuellen Bewertung der HSH Nord-
bank im Frihjahr 2009 ergab und damit nur noch einen Bruchteil des Preises betrug, zu dem die Kapitalerh6-
hung im Jahre 2008 durchgeflihrt worden war. Da sich die privaten Anteilseigner um J.C. Flowers ebenso wie
der Sparkassen- und Giroverband Schleswig-Holstein an dieser Kapitalerh6hung nicht beteiligten, gingen die
neu ausgegebenen Aktien vollstdndig in den Besitz des HSH Finanzfonds Uber. Der Anteil Schleswig-
Holsteins an der HSH Nordbank erhdhte sich damit von 29,1% auf 42,52 %.

Die Risikoabschirmung im Umfang von 10 Mrd. Euro erstreckte sich Uber den GroBteil der Bilanzaktiva der
HSH Nordbank und sicherte die Bank somit vor Wertverlusten in diesen Vermdgenspositionen ab. Zu beriick-
sichtigen ist hierbei allerdings, dass mit den Jahresabschlissen 2007 und 2008 bereits Wertberichtigungen
im Volumen von Uber 4 Mrd. Euro auf diese Aktiva gebildet worden waren. Ausgehend von der Verlustprog-
nose fiir die ndchsten Jahre wurde zudem vereinbart, dass auch diese kalkulierten Verluste im Rahmen einer
Erstverlusttranche von der HSH Nordbank selbst getragen werden mussen.*? Erst danach setzt die Risikoab-
schirmung der Lander Hamburg und Schleswig-Holstein ein. Im Gegenzug zu der Gewéahrung dieser Garan-
tie wurde eine von der HSH Nordbank zu zahlende Garantieprovision in H6he von 4,0% p.a. vereinbart, die
dem HSH Finanzfonds fir die Dauer der Risikoabschirmung zuflieBt und von diesem dafiir verwendet wird,
den fur die Kapitalerhéhung aufgenommenen Kredit Gber 3 Mrd. Euro allmahlich zu tilgen.

Im Gesetzentwurf der Landesregierung zur Errichtung des HSH Finanzfonds findet sich die deutliche War-
nung ,Sofern keine Rekapitalisierung Uber eine Garantie und frisches Kapital erfolgt, wird die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) unweigerlich Schritte zur SchlieBung der Bank einleiten.“** Des

*! http://www.abendblatt.de/hamburg/article1023111/HSH-Nordbank-bekommt-drei-Milliarden-Euro.html

*2 Protokoll der gemeinsamen Sitzung des Finanzausschusses mit dem Haushaltsausschuss der Hamburger Biirgerschaft
vom 17. Februar 2009, Seite 18

* Drucksache 16/2511 vom 27.02.2009, Seite 14-15
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Weiteren wird darauf hingewiesen, dass bei SchlieBung und Liquidation der Bank mit einer Inanspruchnahme
aus der noch andauernden Gewahrtragerhaftung zu rechnen ware, die sich per 31. Dezember 2008 auf einen
Betrag von 64,6 Mrd. Euro belief.** Diese Auffassung wurde vom Prasidenten der BaFin in der Sitzung des
Finanzausschusses vom 19. Marz 2009 nachdriicklich bestatigt. Hinsichtlich méglicher Alternativen zur U-
bernahme der Garantien und der Kapitalerhdhung fihrte Prasident Sanio aus: ,Es gibt jede Menge Alternati-
ven. Ich persdénlich wirde sie aber nicht fur empfehlenswert halten.“* Fir den Fall einer Ablehnung von Kapi-
talerh6hung und Risikoabschirmung stellte Prasident Sanio folgende dramatische Entwicklung in Aussicht:
-ES wird bei einem Downgrading ... sofort einen institutionellen Run auf die Bank geben, ... der Untergang
der Bank ware nur noch ein paar Mausklicks entfernt.“*® Ferner wies Prasident Sanio auf die Systemrelevanz
der HSH Nordbank hin: ,Wenn eine Landesbank — egal welche — in den Untergang geht, dann zieht sie alle
anderen mit.“ *’ Auf die von der finanzpolitischen Sprecherin der Fraktion Biindnis90/Die Griinen, Monika
Heinold, ins Spiel gebrachte Alternative einer geordneten Abwicklung der Bank, &uBerte sich Prasident Sanio
wie folgt: ,Ich weiB nicht, wie eine geordnete Abwicklung durchgefiihrt werden sollte,... Ich kenne keinen Fall,
in dem das versucht worden wére. Ich sehe das als geféhrliches Experiment an.“*® Firr die Lander Hamburg
und Schleswig-Holstein wére es im Hinblick auf die Gewahrtragerhaftung von rund 65 Mrd. Euro, die im Falle
einer Insolvenz der HSH Nordbank zum Tragen gekommen wéren, unverantwortlich gewesen, ein solches
geféahrliches Experiment einzugehen.

Von Seiten der damaligen Oppositionsfraktionen wurde vor diesem Hintergrund wiederholt die Forderung
nach einer Einbeziehung des Bundes bzw. des SoFFin in das Rettungspaket fiir die HSH Nordbank erhoben.
Bereits in der gemeinsamen Sitzung von Finanzausschuss und Haushaltsausschuss der Hamburger Birger-
schaft am 17. Februar 2009 hatte Finanzminister Wiegard allerdings auf entsprechende Fragen der Kollegin
Heinold*® deutlich gemacht, dass der Bund auf keinen Fall bereit sei, Eigenkapital zur Deckung von Risiken
aus bisherigen Geschaften zur Verfligung zu stellen.”® In der Vernehmung des ehemaligen Bundesfinanzmi-
nisters Peer Steinbriick durch den Untersuchungsausschuss am 13. Dezember 2010 wurde diese Aussage
vollstdndig bestatigt. Die Kapitalerh6hung von drei Milliarden Euro sei notwendig gewesen, so Steinbrick,
denn fir die Altlasten hatten nach dem Finanzmarktstabilisierungsgesetz die Alteigentiimer einstehen mus-
sen.”’ Warum sollte er [der Bund] die diversen Alteigentiimer der Landesbanken in Deutschland aus dem
Obligo entlassen? Dann wére er ja verriickt.“%, formuliert Steinbriick mit deutlichen Worten. Er wére als Bun-
desfinanzminister ans Kreuz genagelt worden, denn daflir hatte er die Kredite des Bundes erhéhen miissen.
"Warum sollte sich der Bund das antun?"53, machte Steinbriick unmissverstandlich klar. Auf die Frage, ob die
Méglichkeit bestanden hatte, fir die 3 Mrd. Euro Kapitalerhéhung Mittel des SoFFin zu erhalten, antwortete
Steinbriick dementsprechend mit einem klaren ,Nein“.>* Die Moglichkeit fiir eine Beteiligung des SoFFin hatte
lediglich im Falle einer starkeren Eigenkapitalausstattung einer rechtlich klar getrennten und von Altlasten
befreiten Kernbank bestanden. Dieses ware allerdings keine Alternative zu den KapitalmaBnahmen der Bun-

*“ Drucksache 16/2511 vom 27.02.2009, Seite 14-15

4 Protokoll der 122. Sitzung des Finanzausschusses, 16. Wahlperiode, Seite 51.

4 protokoll der 122. Sitzung des Finanzausschusses, 16. Wahlperiode, Seite 50-51

47 Protokoll der 122. Sitzung des Finanzausschusses, 16. Wahlperiode, Seite 30

* Protokoll der 122. Sitzung des Finanzausschusses, 16. Wahlperiode, Seite 65

* Protokoll der gemeinsamen Sitzung des Finanzausschusses mit dem Haushaltsausschuss der Hamburger Biirgerschaft
vom 17. Februar 2009, Seite 20 und 22.

%0 protokoll der gemeinsamen Sitzung des Finanzausschusses mit dem Haushaltsausschuss der Hamburger Biirgerschaft
vom 17. Februar 2009, Seite 23-24

3! Protokoll der 59. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 7

32 Protokoll der 59. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 5

> Protokoll der 59. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 17

>* Protokoll der 59. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 6
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deslander, sondern lediglich eine ergédnzende zusatzliche Mdglichkeit gewesen, von der die Lander keinen
Gebrauch gemacht hatten.>

Da die Argumentation in den vorangegangenen Absatzen auf den Bestimmungen des Finanzmarktstabilisie-
rungsgesetztes beruht, ist der Vollstandigkeit halber noch die Frage zu beleuchten, ob eine Beteiligung des
Bundes bei einem anders lautendem Gesetzesbeschluss mdéglich gewesen wére. Der urspriingliche Vor-
schlag von Bundesfinanzminister Peer Steinbriick sah vor, dass sich die Lander an dem 500-Mrd.-Euro-
Rettungspaket des Finanzmarktstabilisierungsgesetzes mit einem Anteil von 35 Prozent und somit 175 Mrd.
Euro beteiligen. Bei einem Gesprach des Bundesfinanzministers mit den Landerfinanzministern wurde dieser
Vorschlag von der Mehrheit der L&nderfinanzminister abgelehnt, die sich stattdessen bereit erklarten, die
Risiken ihrer Landesbanken selbst zu tragen.*® Die Positionierung der schleswig-holsteinischen Landesregie-
rung beschrieb der damalige Wirtschaftsminister Dr. Werner Marnette bei seiner Zeugenvernehmung wie
folgt: ,Wir haben damals beschlossen, ... dass die Vertreter der Landesregierung alles daransetzen sollten,
dass es zu keiner weiteren Belastung der Lander kommen konnte.“”” Es stellt sich somit die Frage, ob die
Landesregierung mit dieser Entscheidung die Gelegenheit verpasst hat, den Bund an der Rettung der HSH
Nordbank zu beteiligen. Hierzu ist zun&chst festzustellen, dass die Entscheidung bereits Mitte Oktober 2008
getroffen wurde. Zu diesem Zeitpunkt dirfte die kritische Liquiditatssituation der HSH Nordbank der Landes-
regierung zwar bewusst gewesen sein, das Ausmaf des spater durch die Lander zu schnirenden Rettungs-
pakets war hingegen noch nicht abzusehen. Dagegen waren die Belastungen aus einer Beteiligung am Ret-
tungsschirm des Bundes klar zu beziffern: Legt man den Kénigsteiner Schliissel fir die Aufteilung des L&n-
deranteils bei gemeinsamen Finanzierungen zugrunde, wéaren 3,32% des Landeranteils von 175 Mrd. Euro
von Schleswig-Holstein zu tragen gewesen — somit 5,8 Mrd. Euro. Vergleicht man diese Gr6B8e mit dem
schleswig-holsteinischen Anteil am spateren Rettungspaket der Lander von 6,5 Mrd. Euro (jeweils die Halfte
der 3 Mrd. Euro Kapitalerh6hung und der 10 Mrd. Euro Risikogarantie) so wird deutlich, dass unabhé&ngig von
der Entscheidung der Landesregierung in beiden Fallen vergleichbare Risiken auf das Land Schleswig-
Holstein zugekommen waéren. Bei einer Beteiligung der Lander am Rettungspaket des Bundes hatte Schles-
wig-Holstein allerdings nicht an den Provisionszahlungen der HSH Nordbank fiir die bereitgestellten Garan-
tien profitiert, da diese dann dem SoFFin zugeflossen waren. AuBerdem wére der seinerzeit gehaltene Anteil
des Landes Schleswig-Holstein an der HSH Nordbank durch den Einstieg des SoFFin stark verwéssert wor-
den. Dadurch waren zwar die Risiken breiter gestreut gewesen, andererseits hatte Schleswig-Holstein nicht
in dem MaBe an der Wertaufholung der HSH Nordbank partizipiert wie gegenwartig. Insgesamt erscheint
somit die gefundene Landerlésung als vorteilhafter fiir Schleswig-Holstein. In der politischen Beurteilung
kann der Landesregierung deshalb fiir ihre im Oktober 2008 unter erheblichem Zeitdruck getroffene
Entscheidung kein Vorwurf gemacht werden, zumal die Entscheidung nicht von Schleswig-Holstein
allein, sondern auch von den iibrigen Landern getroffen wurde. Auch von Seiten der Opposition ist
zum damaligen Zeitpunkt keinerlei Kritik geduBert worden, obwohl die Entscheidung der Landesre-
gierung o6ffentlich bekannt war (der zitierte Handelsblatt-Artikel stammt vom 15. Oktober 2008).

In Zusammenhang mit dem Rettungspaket fiir die HSH Nordbank ist an dieser Stelle noch auf die Rolle des
damaligen Wirtschaftsministers Dr. Werner Marnette einzugehen. In der Sitzung des Finanzausschusses am
19. Méarz 2009 hatte er offentlich erklart: ,Ich stehe zu der Entscheidung der Landesregierung, die HSH Nord-
bank durch die Gewahrung einer Kapitalspritze von 3 Milliarden € und die Gewahrung einer Garantiesumme

% Protokoll der 59. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 6-7
*% http://www.handelsblatt.com/politik/deutschland/bundeslaender-feilschen-um-rettungspaket/3036530.html
>7 Protokoll der 46. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 44
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von 10 Milliarden € zu unterstiitzen.“®® Zehn Tage spéter begriindete er seinen Riicktritt hingegen damit, dass
er die MaBnahmen zur Sanierung der angeschlagenen Landesbank nicht Ianger mittragen konne.* In seiner
Befragung durch den Untersuchungsausschuss am 04. Oktober 2010 kritisierte Dr. Marnette die aus seiner
Sicht unzureichenden Informationen der Landesregierung, die er als Wirtschaftsminister Gber die HSH Nord-
bank erhalten habe.®® Genau aus diesem Umstand heraus konnte Dr. Marnette allerdings aus eigener An-
schauung nicht nennenswert zur Aufklarungsarbeit des Untersuchungsausschusses beitragen. In seinen
Ausfihrungen stiitzte er sich ganz Gberwiegend auf éffentlich zugangliche Quellen, aus denen er seine eige-
nen Schlussfolgerungen ableitete. Wie bereits unmittelbar nach seinem Ruicktritt machte er die Vorhersage,
dass die 3 Mrd. Kapitalerhéhung der Lander durch weitere Milliardenverluste der HSH Nordbank angegriffen
wiirde und es innerhalb kiirzester Zeit einer weiteren Kapitalspritze bediirfe.®’ Die tatsachliche Entwicklung
der HSH Nordbank im Jahr 2010 hat diese Prognose von Herrn Dr. Marnette klar widerlegt.

AbschlieBend sei darauf hingewiesen, dass Herr Dr. Marnette an den von ihm kritisierten Fehlentwicklungen
der HSH Nordbank in den Jahren 2003 bis 2008 nicht ganzlich unbeteiligt war. Zum Zeitpunkt der Fusion —
und damit zum Zeitpunkt der Weichenstellung fur die zukinftige Ausrichtung der HSH Nordbank — gehérte er
dem Aufsichtsrat der Hamburgischen Landesbank an. In der Zeit vom 04. Oktober 2004 bis zum 12. Juni
2008 stand er der HSH Nordbank als Vorsitzender des Beirates beratend zur Seite. Nach eigener Aussage
war er aufgrund dieser Tatigkeit und mittels weiterer direkter Verbindungen Uber die Entwicklung der HSH-
Nordbank ,vergleichsweise gut informiert“.®? Im Spiegel-Interview vom 06. April 2009 wird Dr. Marnette wie
folgt zitiert: ,Schon Anfang 2008 war flr jeden interessierten Laien erkennbar, dass da etwas aus dem Ruder
lief“. Er selbst ware somit wie kaum ein Zweiter dazu berufen gewesen, rechtzeitig Alarm zu schlagen. Be-
dauerlicherweise hat er zu keinem Zeitpunkt hierfir die Initiative ergriffen.

Fir die politische Bewertung ist festzuhalten, dass zu dem von der Landesregierung vorgeschlage-
nen und vom Landtag beschlossenen Rettungspaket keine bessere Alternative bestand. Eine Beteili-
gung des Bundes zur Abdeckung von Altlasten war durch die Regelungen des Finanzmarktstabilisie-
rungsgesetzes ausgeschlossen und eine Abwicklung und Liquidation der HSH Nordbank hétte das
Land als Gewéhrtrager in einem Umfang von bis zu 65 Mrd. Euro finanziell belastet. Die durchgefiihrte
RettungsmaBnahme war deshalb dazu geeignet, finanziellen Schaden vom Land Schleswig-Holstein
abzuwenden. Dieses gilt im Ubrigen nicht nur fiir den Landeshaushalt, sondern auch fiir die schles-
wig-holsteinische Wirtschaft. Ein Ausfall der HSH Nordbank hétte fiir ihre Kredithehmer und die dort
beschaftigten Arbeithehmer gravierende Folgen gehabt und fiir Schleswig-Holstein zu einer drasti-
schen Verschérfung der Wirtschaftskrise im Jahre 2009 gefiihrt. Mit dem beschlossenen Rettungspa-
ket haben Landesregierung und Landtag die richtigen MaBnahmen ergriffen. Wer hingegen wie die
Fraktion von Biindnis90/Die Griinen die Politik der Landesregierung kritisiert und sogar den Riicktritt
des Finanzministers fordert, der muss sich fragen lassen, ob er seiner eigenen Verantwortung bei der
Ablehnung des Rettungspaketes nachgekommen ist.

38 protokoll der 122. Sitzung des Finanzausschusses, 16. Wahlperiode, Seite 8
% Pressebericht Spiegel, Ausgabe 15/2009 vom 06.04.2009

% protokoll der 46. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 11 ff.

%! Protokoll der 46. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 5

62 Protokoll der 46. Sitzung des Untersuchungsausschusses, Seite 7
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C. Fazit, Ausblick und Schlussfolgerungen
| . Fazit

Zusammenfassend sind die CDU-Abgeordneten im Untersuchungsausschuss zu der Einschétzung gelangt,
dass firr die Schieflage der HSH Nordbank in lhrer Gesamtheit kein unmittelbarer kausaler Zusammenhang
zu einer einzelnen, genau bestimmbaren Entscheidung gezogen werden kann. Vielmehr ist die Ursache in
dem Zusammenwirken einer Vielzahl von Faktoren zu sehen, die sich Uber einen Zeitraum von mehreren
Jahren erstrecken. An dem Zusammenspiel dieser zahlreichen Einzelaspekte waren die unterschiedlichen
Bankvorstande, Anteilseigner und Aufsichtsrdte ebenso beteiligt wie auch die Vertreter von Wirtschaftspri-
fern, Rating-Agenturen und Bankenaufsicht. Die von verschiedenen Zeugen sinngemaB geduBerte Auffas-
sung ,bis zu meinem Ausscheiden, war bei der Bank alles in Ordnung“ — wobei diese Beschreibung je nach
Datum des Ausscheidens wahlweise auf das Jahr 2005, 2006 oder Ende 2007 terminiert wurde — ist dabei
ebenso wenig sachgerecht wie der leicht durchschaubare politische Versuch, vorrangig oder sogar aus-
schlieBlich Finanzminister Rainer Wiegard in das Zentrum der Kritik zu riicken.

Richtig ist nach Auffassung der CDU-Abgeordneten vielmehr, dass bereits bei Grindung der HSH Nordbank
mit der vereinbarten Geschaftssatzung wichtige Weichenstellungen vorgenommen wurden, welche die spéte-
re Fehlentwicklung ermdglicht und begunstigt haben. Mit der Ausrichtung der HSH Nordbank zu einer wachs-
tumsorientierten, internationalen Geschaftsbank hat sich die damalige rot-grine Landesregierung ganz be-
wusst gegen das risikoarme Modell eines regional tatigen Spitzeninstituts der Sparkassen entschieden. Als
mindestens genauso schwerwiegend ist die ungehemmte Inanspruchnahme der Gewahrtragerhaftung anzu-
sehen. Die bis zu deren Wegfall am 18. Juli 2005 aufgenommenen Mittel in H6he von 165 Mrd. Euro beein-
flussten das Anlageverhalten der HSH Nordbank im Kreditersatzgeschaft und schrénkten die zuklinftigen
Handlungsalternativen des Landes Schleswig-Holstein weitgehend ein. Als besonders gravierend hat sich
auch die Uberforderung der Bank in den ersten Griindungsjahren mit der gleichzeitigen Bewéltigung des Fu-
sionsprozesses, der strategischen Neuausrichtung und der Umstellung des Rechnungswesens auf IFRS
Bilanzierung erwiesen. Die hierdurch verursachte Uberstrapazierung der Ressourcen und Managementkapa-
zitdten der HSH Nordbank stellt die Ursache fir die in den Jahren 2007 und 2008 erkennbar gewordenen
Schwéachen im Risikomanagement dar.

Neben den Weichenstellungen in der Griindungsphase kommt der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise
eine besondere Tragweite fir die Schieflage der HSH Nordbank zu. Die schwerwiegenden Folgen der Pleite
der Investmentbank Lehman Brothers sind dabei als entscheidender Ausldser fir die sich dramatisch zuspit-
zende Entwicklung anzusehen. Aus der Tatigkeit des Untersuchungsausschusses haben sich fir die CDU-
Abgeordneten keine Anhaltspunkte daflrr ergeben, dass die Dimensionen der Finanz- und Wirtschaftskrise
bereits im Jahr 2007 fir Vorstand und Aufsichtsrat vorhersehbar gewesen wéren. Alle diesbeziglichen Aus-
sagen wurden erst nachtraglich getroffen. Weder von Herrn Dr. Marnette noch von Seiten der Fraktion Biind-
nis90/Die Griinen sind entsprechende Warnungen gegeniiber dem Landtag aus dem Jahr 2007 bekannt.

Sicherlich wére aus heutiger Sicht zu winschen gewesen, dass sich der Aufsichtsrat fir eine risikodrmere
Strategie eingesetzt und bei Ausbruch der Subprime-Krise im Jahr 2007 aktiver eingegriffen hatte. Angesichts
einer Berichterstattung durch den Vorstand, die bis weit in das Jahr 2008 hinein tendenziell positiv gepragt
war und eine besorgniserregende Situation bis zu Letzt verneint hat, kann dem Aufsichtsrat hieraus allerdings
kein Vorwurf gemacht werden. Dieses gilt umso mehr, als die Sichtweise des Vorstands durch die erteilten
Bestéatigungsvermerke der Wirtschaftsprifer und das Nicht-Eingreifen der Bankenaufsicht unterstitzt wurde.
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Uber folgenschwere Vorstandsentscheidungen wie die Modifikation des Schnellankaufverfahrens oder den
Abschluss der Omega-Geschéfte hat der Vorstand den Aufsichtsrat entweder Gberhaupt nicht oder erst weit
nach Abschluss der Geschéafte informiert. Die Rolle des Vorstands ist deshalb deutlich kritischer als die des
Aufsichtsrates zu beurteilen. W&hrend sich der Aufsichtsrat nur ein indirektes Urteil aus den Berichten von
Vorstand und Wirtschaftsprifern bilden konnte, hatten dem Vorstand die Méangel im Risikomanagement un-
mittelbar aus dem taglichen, operativen Geschéaft heraus bewusst werden missen. In den diesbezlglichen
Versdumnissen des Vorstandes ist deshalb das eigentliche Versagen und fahrlassige Handeln zu sehen.

Bei Eintritt der existenziellen Krise der HSH Nordbank ist der Landesregierung uneingeschrénkt ein schnel-
les, zielstrebiges und erfolgreiches Handeln zu konstatieren. Mit dem innerhalb kirzester Zeit entwickelten,
beschlossenen und umgesetzten Rettungspaket konnte der Untergang der Bank und damit ein immenser
finanzieller Schaden fiir das Land und die heimische Wirtschaft vermieden werden. Die Krise der HSH Nord-
bank héatte von Regierung und Parlamentsmehrheit nicht besser bewaltigt werden kdnnen. Dagegen stellt die
Ablehnung des Rettungspakets durch die damaligen Oppositionsfraktionen eine schwerwiegende Fehlent-
scheidung dar, mit der die Opposition ihrer Verantwortung in keiner Weise gerecht geworden ist.

Im Hinblick auf den Untersuchungsgegenstand der Information des Parlaments durch die Landesregierung
hat sich der erhobene Vorwurf der Tduschung des Parlaments nicht bestéatigt. Durch die Arbeit des Untersu-
chungsausschuss konnte vielmehr belegt werden, dass dem Parlament und seinen zustandigen Ausschis-
sen zum Zeitpunkt der jeweiligen Abstimmung alle erforderlichen Informationen vorlagen und relevante Risi-
ken von der Landesregierung vollumfénglich benannt waren.

Il. Aktuelle Entwicklung und Ausblick

Seit der Beschlussfassung zum Rettungspaket hat sich die HSH Nordbank Quartal fir Quartal positiver ent-
wickelt, als es die zugrundeliegenden Planungen vorsahen. Bestand die Verbesserung im Jahr 2009 noch
darin, dass die Verluste geringer ausfielen als zunachst erwartet, so erfolgte im Jahr 2010 die Rickkehr in
die Gewinnzone. Ab dem 2. Quartal wurden wieder positive Ergebnisse im operativen Geschaft erzielt. Fir
das Gesamtjahr ergab sich ein Ergebnis nach IFRS vor Restrukturierung in Héhe von 545 Mio. Euro. Unter
Beriicksichtigung des Aufwands flr die Garantien des SoFFin und der Lander Hamburg und Schleswig-
Holstein verblieb ein Konzeriiberschuss in Hohe von 48 Mio. Euro.®® Im selben Zeitraum reduzierte die HSH
Nordbank ihre Bilanzsumme von rund 200 Mrd. Euro Anfang 2009 auf nunmehr 151 Mrd. Euro per 31. De-
zember 2010. Die Kernkapitalquote der Bank hat sich hierdurch deutlich auf 15,4% verbessert.®*

Die positive Ergebnisentwicklung sowie die gestarkte Kernkapitalquote erlauben es der HSH Nordbank nun-
mehr die staatlichen Garantien schrittweise zurlickzufiihren. Die von Seiten des SoFFin bereitgestellten Li-
quiditatsgarantien Uber maximal 30 Mrd. Euro wurde von der Bank lediglich Gber 17 Mrd. Euro in Anspruch
genommen. Diese Inanspruchnahme wurde zwischenzeitlich auf 9 Mrd. Euro zurlickgefihrt und im Mai 2011
um weitere 3 Mrd. Euro verringert. Innerhalb von 15 Monaten sollen dann die SoFFin-Garantien auf Null
zurlickgefahren werden.® Die zurlickerlangte Fahigkeit, ohne staatliche Garantien eine Refinanzierung der
Bank am Kapitalmarkt vorzunehmen, entlastet die HSH Nordbank somit zunehmend von den an den SoFFin
zu zahlenden Garantieprovisionen von rund 100 Mio. Euro pro Jahr.

63 Pressemitteilung der HSH Nordbank vom 02. Mirz 2011
% Pressemitteilung der HSH Nordbank vom 02. Mirz 2011
% http://www.welt.de/print/die_welt/hamburg/article 1258 1979/HSH-Nordbank-reduziert-Staatsgarantien.html
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Auch gegeniiber den Ldndern Hamburg und Schleswig-Holstein hat die HSH Nordbank angekindigt, im Jahr
2011 mit einem Abbau der gewahrten Risikogarantien zu beginnen. Die ersten 3 Mrd. Euro der insgesamt 10
Mrd. Euro umfassenden Risikoabschirmung werden ab Marz 2011 zuriickgefiihrt.®® Bei Fortsetzung dieses
Abbautempos waren die Risikogarantien somit bis 2014 restlos erledigt. Parallel hierzu sinken auch die Haf-
tungsrisiken der Lander aus der bis 2005 eingegangenen Gewahrtragerhaftung. Diese fallt bis Ende 2015 auf
ein Sockelbetrag von unter 5 Mrd. Euro. Zu diesem Zeitpunkt wird das Land Schleswig-Holstein somit weit-
gehend von Risiken fiir die HSH Nordbank befreit sein.

Die Riickfiihrung der Risikogarantien verbessert allerdings nicht nur den Uberschuss der HSH Nordbank,
sondern mindert auch die Einnahmen des HSH Finanzfonds. Konnte dieser im Jahr 2009 Einnahmen aus
der Garantieprovision fir 9 Monate in Héhe von 300 Mio. Euro verzeichnen, waren es im Jahr 2010 fir das
gesamte Kalenderjahr 400 Mio. Euro. Durch den Abbau der Risikoabschirmung werden die Einnahmen in
den kommenden Jahren sukzessive zuriickgehen und ab 2015 ganzlich entfallen. Im gleichen Zeitraum sin-
ken allerdings auch die Zinsausgaben des HSH Finanzfonds, da die erzielten Uberschiisse jeweils fiir eine
Tilgung der Kreditaufnahme von 3 Mrd. Euro eingesetzt werden. Bereits jetzt hat sich das Kreditvolumen
durch die Uberschiisse aus den Jahren 2009 und 2010 auf ca. 2,5 Mrd. Euro reduziert. Auch bei Riickfiih-
rung der Risikoabschirmung werden in den Jahren 2011 bis 2013 voraussichtlich weitere Uberschiisse des
HSH Finanzfonds anfallen, welche das Kreditvolumen auf rund 2 Mrd. Euro reduzieren dirften.

Angesichts einer gemeinsamen Beteiligungsquote der Lander Hamburg und Schleswig-Holstein an der HSH
Nordbank von 85,5 Prozent®” misste sich somit bei einem Verkauf der Anteile ein Kaufpreis fir die HSH
Nordbank von rund 2,4 Mrd. Euro ergeben, um aus dem Verkaufserlds die Kreditaufnahme des HSH Finanz-
fonds vollstéandig zurlickzufiihren. Bei einem Verkaufserlés, der dem vorhandenen bilanziellen Eigenkapital
von rund 4,5 Mrd. Euro entspricht, ware Schleswig-Holstein zudem in der Lage, die Kredite aus friiheren
Kapitalerhéhungen der HSH Nordbank, die mit einem Volumen von rund 1 Mrd. Euro in der Gesamtver-
schuldung des Landes enthalten sind, nahezu vollstandig zu tilgen.

Wie dargestellt hat die Rettung der HSH Nordbank den schleswig-holsteinischen Steuerzahler bis
zum heutigen Tag keinen einzigen Cent gekostet. Bei einer VerduBerung der Landesanteile an der
HSH Nordbank besteht vielmehr die realistische Chance, das durch den HSH Finanzfonds eingesetz-
te Kapital vollstandig zuriickzuerhalten. Selbst ein dariiber hinaus gehender Verkaufserlés, der dann
zum Abbau der Verschuldung des Landes eingesetzt werden kénnte, liegt im Bereich des Méglichen.
In diesem Fall wiirde sich die Rettung der HSH Nordbank fiir das Land Schleswig-Holstein letztend-
lich als gutes Geschéft erweisen.

lll. Schlussfolgerungen

Mit veranderten Vorschriften zur Finanzmarktregulierung wird weltweit auf die Erkenntnisse der Finanzmarki-
krise reagiert. Dies fUhrt zu neuen Vorgaben der BaFin in den Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (MaRisk) ebenso wie zu einer verédnderten Definition des Eigenkapitals im Rahmen von Basel Ill. Fir
die HSH Nordbank sind dartber hinaus spezifische Schlussfolgerungen zu ziehen, die teilweise bereits um-
gesetzt sind:

5 http://www.abendblatt.de/hamburg/kommunales/article1801690/HSH-Nordbank-macht-wieder-Gewinn-Hamburg-
profitiert.html
®7 Geschiftsbericht 2009 der HSH Nordbank, Seite 173
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Die Entlassung der Vorstdnde Rieck und Friedrich durch den Aufsichtsrat im November 2009 ist vor dem
Hintergrund der Omega-Geschéfte als begriindet und gerechtfertig anzusehen. Sofern direkte persénliche
Verantwortlichkeiten fir einzelne Fehlentscheidungen festzustellen sind, erfordert dies zwingend personelle
Konsequenzen. Sollten die staatsanwaltschaftlichen Ermittlungen zu weiteren Erkenntnisse gelangen, so
kénnten sich hieraus zusétzliche arbeitsrechtliche Konsequenzen ergeben.

Die Neubesetzung des Aufsichtsrates, dem auf Seiten der Anteilseigner nunmehr vorrangig Wirtschaftsver-
treter aus den fur die HSH Nordbank relevanten Téatigkeitsfeldern Finanzdienstleistungen, Schifffahrt und
Immobilien angehdren, ist zu begriBen. Die Wahrung der schleswig-holsteinischen Interessen als Anteils-
eigner ist zugleich durch den entsandten Vertreter des Landes gewahrleistet. Mit der Person des friheren
Vorstandsvorsitzenden der Investitionsbank Schleswig-Holstein ist auch in personeller Hinsicht eine gute
Wahl getroffen worden. Die von Blindnis90/Die Grinen vorgeschlagene verbindliche Schulung von politi-
schen Vertretern in Aufsichtsraten ist hingegen kein geeigneter Weg um das Fehlen von fachlicher Qualifizie-
rung und beruflicher Erfahrung auszugleichen.

Um sicherzustellen, dass das Vergitungssystem des Vorstandes keine Fehlanreize setzt, ist die richtige
Entscheidung getroffen worden, die Zahlung variabler Vergitungen am langfristigen Erfolg der Bank zu ori-
entieren. Die gestaffelte Auszahlung Uber mehrere Jahre und Riickgriffsméglichkeiten auf bereits gezahlte
Vergltungen sind dabei die richtigen Instrumente, um diese Zielsetzung sicherzustellen.

Zur Verbesserung des Risikomanagements der Bank ist es zwingend erforderlich, dass die Abarbeitung aller
von den Wirtschaftsprifern festgestellten Mangel sowie der neuen Anforderungen der Uberarbeiteten MaRisk
konsequent und zeitnah zumAbschluss gebracht wird.

Die entscheidende Schlussfolgerung aus den Vorkommnissen der letzten Jahre besteht allerdings
darin, dass sich das Land Schleswig-Holstein von seiner Beteiligung an der HSH Nordbank génzlich
trennen sollte. Als finanzschwaches Bundesland ist Schleswig-Holstein nicht in der Lage, der HSH
Nordbank dauerhaft das erforderliche Eigenkapital fiir die Ausiibung ihrer Geschéftstatigkeit zur Ver-
figung zu stellen. Umgekehrt besteht keine ausreichende Begriindung, weshalb die HSH Nordbank
als internationaler Sektorspezialist in der Finanzierung von Schiffen, Flugzeugen und erneuerbaren
Energien 6ffentlicher Anteilseigner bedarf. Bereits in ihrem Koalitionsvertrag haben sich CDU und FDP
deshalb darauf versténdigt, sich von der Beteiligung an der HSH Nordbank zu trennen und auf diesem Weg
das eingesetzte Kapital zurtickzuerhalten.

Die in diesem Zusammenhang haufig gefihrte Diskussion Uber eine Konsolidierung der deutschen Landes-
banken geht dabei allerdings in eine falsche Richtung. Durch eine bloBe Zusammenlegung von Landesban-
ken ergibt sich noch lange kein schliissiges Geschaftsmodell. Vielmehr droht eine Anhdufung von Klumpen-
risiken, da die meisten Landesbanken deutliche Uberschneidungen in ihren Geschéftsfeldern und Kredit-
nehmern aufweisen. Im Falle einer Fusion oder gar der Bildung einer gemeinsamen ,Bank deutscher Lander”
ware Schleswig-Holstein zudem auf die Rolle eines Kleinaktiondrs ohne nennenswerte Mitspracherechte
reduziert. Gleichzeitig wirde aber das von Schleswig-Holstein eingesetzte Kapital dauerhaft in einer solchen
Landesbank gebunden sein, ohne dass die Méglichkeit zu einem Verkauf und damit einer Tilgung der aufge-
nommenen Kredite bestinde. Vor diesem Hintergrund ist zu begriBen, dass nunmehr auch die Fraktion von
Bindnis90/Die Griinen eine VerduBerung der Anteile des Landes an der HSH Nordbank unterstiitzt, nach-
dem bislang von dieser Seite eine Konsolidierung der deutschen Landesbanken préaferiert worden war.
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Angesichts weiterhin bestehender Marktunsicherheiten — insbesondere drohender Staatsschuldenkrisen in
Europa und den USA — sollte sich die HSH Nordbank bis zu einer Entscheidung Uber den Verkauf der Lan-
desanteile auf ihr Kerngeschéft konzentrieren, neue Risiken nur duBerst restriktiv eingehen und vor allem
bestehende Risiken im Kreditersatzgeschaft und den nicht fortzufliihrenden Geschéafteinheiten weiter abbau-
en.
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