pr. 10r. H.c. GERHARD STRATE
KLAUS-ULRICH VENTZKE

RECHTSANWALTE

An den

Leitenden Oberstaatsanwalt der

Staatsanwaltschaft bei dem Landgericht Hamburg

Herrn LOStADr.Brandt

Gorch-Fock-Wall 15

20355 Hamburg Hamburg, am 31.3.2009/gs

Betr.: Strafanzeige gegen Verantwortliche der HSH Nordbank AG

Sehr geehrter Herr Leitender Oberstaatsanwalt Dr. Brandt!

Namens des Herrn Aram Ockert, Entenweg 9, 22549 Hamburg, als auch im eigenen Namen
erstatte ich Strafanzeige gegen Verantwortliche der HSH Nordbank AG wegen Verdachts der
Untreue in einem besonders schweren Fall in nicht verjdhrter Zeit (zwischen 2004 und 2008);
ebenso erstatten wir Strafanzeige gegen die in den Jahren 2004 — 2007 titig gewesenen Ab-
schlusspriifer der HSH Nordbank AG wegen Beihilfe zur Untreue in einem besonders schwe-
ren Fall.

Zunichst zur Ausgangslage.

HOLSTENWALL 7 - 20355 HAMBURG
TELEFON: 040/4502160 - TELEFAX: 040/4502166 - GERICHTSKASTEN: 112
KONTEN UNTER GERHARD STRATE: DRESDNER BANK 455555700 (BLZ 20080000)
HAMBURGER SPARKASSE 1238 120644 (BLZ 20050550) POSTBANK 4(5207-206 (BLZ 20010020)
USt.-IdNr.: DE118301981
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In den vergangenen Jahren sind durch verantwortliche Mitglieder des Vorstandes der HSH
Nordbank AG Fehlentscheidungen getroffen worden, deren Konsequenzen dramatisch sind.
Die Freie und Hansestadt Hamburg, ebenso wie das Land Schleswig-Holstein, agieren unmit-
telbar am Rande des Staatsnotstands und des Bankrotts.

Die aktuelle Situation wird in der Biirgerschaftsdrucksache 19/2428 vom 24.2.2009 wie folgt
beschrieben:

., Der erwarteten Fehlbetrag fiir das Jahr 2008 fiihrt ohne entsprechende Ge-
genmafinahmen dazu, dass die HSH Nordbank im 2. Quartal 2009 voraussicht-
lich nicht mehr itber das regulatorische Mindestkapital (...) in Hohe von min-
destens 8% verfligt. Sofern keine Rekapitalisierung iiber eine Garantie und fri-
sches Kapital erfolgt, wird die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) unweigerlich Schritte zur Schlieffung der Bank einleiten. Die Anteils-
eigner der Bank hétten in diesem Falle keine Mitwirkungsrechte mehr. Der
Prozefs wiirde von der Aufsichtsbehdrde bestimmt. Bei einer Schlieffung der
Bank mit anschlieflender Liguidation wéire mit einer Inanspruchnahme aus der
noch andauernden Gewdhrtrdgerhaftung zu rechnen. In diesem Falle hat jeder
Gldubiger einen Anspruch auf Erfiillung seiner Forderung gegen den jeweili-
gen Triger. Die Summe der aktuell von der Gewdhrtrdgerhaftung erfassten
Verbindlichkeiten der Bank belduft sich stichtagsbezogen per 31. Dezember
2008 auf ca. 64,6 Mrd. (zum 31. Dezember 2009 auf noch 56, 1 Mrd.). Im In-
nenverhdltnis betrigt der Haftungsanteil der FHH davan entsprechend ihrer
Anteilsquote zur Fusion 35,38 % (Euro 23 Mrd.), derjenige des Landes SH
19,55 % (Euro 13 Mrd.). Hinzu kommen die regionalwirtschaftlichen Folgen
(Arbeitsplitze, Bankenstandort, Kreditversorgung der regionalen Wirtschaft),
sowie der drohende volistindige Verlust des Aktienwertes und jedweder Divi-
dendenerwartungen. '

Selbst wenn die Freie und Hansestadt Hamburg im Falle einer Schliefung der HSH Nordbank
AG nicht auf die aus der Gewdhrtragerhaftung resultierende Gesamtschuld in Héhe von 64,6
Mrd. Euro, sondern nur auf den internen Haftungsanteil von ca. 23 Mrd. Euro in Anspruch
genommen werden wiirde, {iberstiege diese Summe den Jahreshaushalt der Stadt fiir 2009 um
mehr als das Doppelte.

' Biirgerschaftsdrucksache 19/2428, S. 6.
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Senat und Biirgerschaft sind durch das Agieren der HSH Nordbank AG und ihrer Verantwort-
lichen in eine Zwangslage geraten, in welcher es zu dem geplanten Gesetz zur Errichtung ei-
nes ,,HSH Finanzfonds ASR* keine Alternative zu geben scheint. Sowohl im Plenum der
Biirgerschaft als auch in den mit groBem Ernst gefiihrten 6ffentlichen Beratungen des Haus-
haltsausschusses macht sich diese Zwangslage fithibar. Sie ist umso bedriickender, als die nun
zu beschlieBenden MalBnahmen - ein Kapitalzuschuss an die HSH-Nordbank AG in Hbhe von
3 Mrd. Euro und die Ubernahme einer Garantie in Hohe von 10 Mrd. Euro — keine Gewéhr
einer dauerhaft tragfihigen Losung bietet, sondern eher den Charakter einer ,,Wette® hat”.

Das Fiasko der HSH Nordbank AG kann hinsichtlich seiner Vorhersehbarkeit nicht abgetan
werden mit der schlichten Behauptung:

. - - - . - "3
., Die Risiken waren nicht einmal anndhernd zu erkennen.

Eine sorgfiltige Analyse der Ursachen ist nicht nur im Rahmen einer strafrechtlichen Betrach-
tung geboten. Sie ist vom Bundesverfassungsgericht jedem Haushaltsgesetzgeber aufgegeben
worden, der zur Abwehr von Stérungen des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts die Re-
gelgrenzen fiir die Aufhahme von Krediten tiberschreitet’, Eine Analyse der Ursachen, die die
aktuelle Situation der HSH Nordbank AG heraufbeschworen haben, diirfte nicht nur Sorg-
faltspflichtverletzungen von Vorstdnden und Aufsichtsratsmitgliedern im Sinne der §§ 93
Abs. 1 Satz 1, 116 Aktiengesetz (AktG) zu Tage fordern, sondern auch nachdriickliche Hin-
weise auf strafbare Verletzungen der Vermogensfiirsorgepflicht im Sinne des § 266 Abs. 1
StGB ergeben. Gleiches gilt — in der Form der Beihilfe — fiir die in dem Jahren 2004 bis 2007
titig gewesenen Abschlusspriifer.

Im einzelnen:

> 8o der Sachverstindige Harald Christ auf der Anhérung des Haushaltsausschusses am 24.3.2009.

* So das Mitglied im Aufsichtsrat der HSH Nordbank AG, der Schleswig-Holsteinische Finanzminister Rainer
Wiegard, im Hamburger Abendblatt vom 9.12.2008.

* Urteil vom 18.4.1989 — BVerfGE 79, 31 1, 339. Vorbildlich in der Ursachenanalyse ist der Anfang Mirz verdf-
fentliche Sonderpriifungsbericht des Sachsischen Landesrechnungshofs tiber die Landesbank Sachsen Girozent-
rale, im Internet unter: http://www.rechnungshof.sachsen de/ausschreibung/SRH Sonderbericht SLB 2009.pdf
(im folgenden nur noch zitiert als Bericht),




Seite 4

1. Gewihrtrigerhaftung

Die HSH Nordbank AG ist am 2.6.2003 aus der Fusion der Hamburgischen Landesbank und
der Landesbank Kiel hervorgegangen, der die Hamburgische Biirgerschaft am 21.5.2003 zu
gestimmt hat. Das Grundkapital betriigt TEuro 881.226,3. Die Anteile werden wie folgt gehal-
ten:

- Freie und Hansestadt Hamburg 30,41 %
- Land Schleswig-Holstein 29,10 %
- Sparkassen- und Giroverband fiir Schleswig Holstein

zusammen mit der Schleswig-Holsteinischen Sparkassen-

vermdgensverwaltungs- und Beteiligungs GmbH & Co. KG

Kiel 14,82 %
- Neun Investorengruppen um J.C. Flowers & Co. LLC 25,67 %.

Uber die Gewihrtrigerhaftung ist in dem Staatsvertrag zwischen der Freien und Hansestadt
Hamburg und dem Land Schieswig-Holstein vom 23.5.2003 folgendes geregelt:

§2
Haftung fiir Verbindlichkeiten der HSH Nordbank AG

(1) Die am 31. Dezember 2002 vorhandenen Gewdhrtrdger der landesbank
Schleswig-Holstein Girozentrale und der Hamburgischen Landesbank - Giro-
zentrale — haften fiir die Erfiillung sdmtlicher Verbindlichkeiten der HSH
Nordbank AG. Das gilt auch fiir die mit der Verschmelzung iibertragenen Ver-
bindlichkeiten. Filr solche Verbindlichkeiten, die bis zum 18, Juli 2001 verein-
bart waren, gilt dies zeitlich unbegrenzt; fiir danach bis zum 18. Juli 2005 ver-
einbarte Verbindlichkeiten nur, wenn deren Laufzeit nicht iiber den 31. De-
zember 2015 hinausgeht.

(2) Die Gewdhrtrager im Sinne von Absaiz (1) werden ihren Verpflichtungen
aus der Gewdhrtrdgerhaftung gegeniiber den Gldubigern der bis zum 18. Juli
2005 vereinbarten Verbindlichkeiten umgehend nachkommen, sobald sie bei
deren Filligkeit ordnungsgemdf3 und schriftlich festgestellt haben, dass die
Gldubiger diese Verbindlichkeiten aus dem Vermogen der HSH Nordbank AG
nicht befriedigt werden kdnnen. Verpflichtungen der HSH Nordbank AG auf
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Grund iibergegangener Gewdhrtrigerhaftung oder vergleichbarer Haftungs-
zusagen sind vereinbart und fillig im Sinne von Absatz (1) und (2} in demsel-
ben Zeitpunkt wie die durch eine solche Haftung gesicherte Verbindlichkeit.

(3) Die Gewdhrtriger im Sinne von Absatz (1) haften fiir diese Verbindlichkei-
ten als Gesamtschuldner.”

Die Gewihrtriigerhaftung der Bundeslénder fiir ,,ihre” Landesbanken wurde von der Européi-
schen Kommission als Wettbewerbsverzerrung betrachtet. Aufgrund einer Vereinbarung der
Europdischen Kommission und der Regierung der Bundesrepublik Deutschland vom 17.7.
2001 musste die Gewihrtriagerhaftung nach einer auf den 18.7.2005 gesetzten Frist auslaufen.
Alle bis zu diesem Zeitpunkt begriindeten neuen Verbindlichkeiten unterfielen ihr aber noch
bis zum 31.12.2015.

Die im Hinblick auf die bis zum Stichtag fortbestehenden Staatsgarantien besonders giinsti-
gen Refinanzierungsméglichkeiten wurden von den Landesbanken weidlich genutzt, so auch
von der HSH Nordbank AG’.

2. Nutzung giinstiger Refinanzierungsmoglichkeiten zur Auffiillung des ,,Credit Invest-
ment Portfolios* (CIP)

Unter dem in den Bilanzen der HSH Nordbank als ,,Credit Investment Portfolio* bezeichneten
Geschiftsfeld ist das sog. Kreditersatzgeschift zu begreifen: Die ihnen zur Verfiigung stehen-
de Liquiditdt nutzen Banken nicht nur zur Vergabe von Krediten, sondemn auch zum Handel
und zur Spekulation mit Wertpapieren. Der augenblickliche Vorstandssprecher der HSH

* Biirgerschaftsdrucksache 19/2428, §. 2.
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Nordbank AG hat in seiner Anhdrung vor dem Haushaltsausschuss der Biirgerschaft das Vo-
lumen dieser Anlage mit 30 Mrd. Euro bezeichnet und hierzu ausgefiihrt:

., Das Kreditersatzgeschdft hat man aufgebaut, weil man sehr viel Liguiditdt
hatte und diese Liquiditit nicht im klassischen Kreditgeschift untergebracht
har’ b

Dies zeigt sich auch an den Bilanzen der HSH Nordbank AG. Der Konzernbilanz zum
31.12.2006 lasst sich auf der Aktivseite unter 5. b} bb) (,,Anleihen und Schuldverschreibun-
gen von anderen Emittenten) entnehmen, dass dieser Posten in jenem Jahr auf insgesamt
44,5 Mrd. Euro angewachsen war (Vorjahr: 35,2 Mrd. Euro). Von diesen Wertpapieren war
weniger als die Halfte (21,6 Mrd. Euro) bei der Deutschen Bundesbank beleihbar (Vorjahr:
18,8 Mrd. Euro)’. Das heift: Ende 2006 hatte die HSH Nordbank AG in jhrem Bestand Wert-
papiere mit einem Volumen von 22,9 Mrd. Euro, die fiir eine Refinanzierung bei den Zentral-
banken unbrauchbar waren!

Ob die im Rahmen des Kreditersatzgeschifts erworbenen Wertpapiere alle in der Bilanz er-
fasst sind, ist hierbei noch fraglich, da ihre Verwaltung zum Teil in die Hande von eigens
hierflir geschaffenen ,,Special Investment Vehicles* (STV) gelegt wurden. In einer Anlage 2
zum Protokoll des Haushaltsausschusses vom 13.3.2009 erklért die Finanzbehdrde hierzu:

.Die Bank hat Bestdinde iiber den Zeitraum 2003 — 2008 zeitweise in den Vor-
gdngerinstituten, in der Tochtergesellschaft HSH N Sec, in Einzweckgesell-
schaften und in verschiedenen Portfolioverwaltungen gehalten. Deshalb ergibt
sich fiir diesen langen Zeitraum kein einheitlicher Bestandsnachweis mit al-
len relevanten Daten in einem System.

® Nonnenmacher in Protokoll der dffentlichen Sitzung des Haushaltsausschusses vom 17.2.2009, S. 9. Mit ,, sehr
viel Liquiditdt" hatte man sich bei der HSH Nordbank AG gerade im Hinblick auf die am 18.7.2005 auslaufen-
de Gewihrtrigerhaftung — guasi auf Vorrat — eingedeckt.

” Die Geschiftsberichte sind alle im Internet verdffentlicht. Erhellend mag ein Vergleich mit einer anderen gro-
fen Regionalbank, der Hamburger Sparkasse, sein: In ihrer Bilanz fiir 2005 konsolidierte sie unter ,,Anleihen
und Schuldverschreibungen von anderen Emittenten® ein Volumen von 1,106 Mrd. Euro; hiervon wurden aus-
gewiesen als ,beleihbar bei der Deutschen Bundesbank®: 1,105 Mrd. Furo!

¥ Protokoll des Haushaltsausschusses vom 13.3.2009, S. 62 {meine Hervorhebung). Einer Meldung des Handels-
blatts vom 23.8.2007 ist zu entnehmen, dass die HSH Nordbank AG — so ihr damaliger Vorstandssprecher Ber-
ger — iiber zwei Zweckgesellschaften am Markt fiir verbriefte Forderungen (ABS) engagiert sei. Die Namen
dieser Vehikel seien ,,Poseidon® und ,,Carrera”. Daf} diese Zweckgesellschaften zunichst auBerbilanziell gefithrt
wurden und erst, als sie sich auf dem Markt nicht mehr refinanzieren konnten, in die Bilanz aufgenommen wur-
den, hat der damalige Vorstandssprecher Berger in einer Anhérung des Finanzausschusses des Schleswig-
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Dass nicht das gesamte Kreditersatzgeschéft in der Bilanz konsolidiert worden ist (und auch
sonst einiges auller Kontrolle geraten war), Ifisst sich auch folgender AuBerung des aktuell fiir
die HSH Nordbank AG tatigen Vorstandssprechers entnehmen:

., Wir miissen feststellen: Es fehite dort einfach die angemessene Risikokontrol-
le. Das Kreditersatzgeschdft, in dem Sprengsitze steckten, hatte am Ende ein
Volumen von 30 Milliarden Euro. Es wurde vor allem in Luxemburg aufge-
baut, fern von der Risikokontrolle der Zentrale. Man hat die Gefahr unter-
schéitzt und dafiir einen extrem hohen Preis bezahlt, ¥

Sowohl die Erklarung der Finanzbehdrde als auch die Auferung des Vorstandssprechers der
HSH Nordbank AG bedeuten: ein zentrale Erfassung des Kreditersatzgeschéfts mit Derivaten
hat es bei der HSH Nordbank AG nie gegeben. Ebenso hat es offenbar eine zentral gesteuerte
Risikokontrolle hinsichtlich der im Kreditersatzgeschift erfassten Wertpapiere nie gegeben.

Dass dariiber hinaus eine Bank, die ihr Insolvenzrisiko letztlich dem Steuerzahler aufblirden
kann, sich zwei zunéchst auflerhalb der Bilanz agierende ,,Einzweckgesellschaften™ (Special
Investment Vehicles) leistet, die von Luxemburg aus (warum von dort?)} unbeleithbare Wertpa-
piere im Umfang mehrerer Milliarden verwalten und mit ihnen spekulieren, ist ein nicht mehr
verstidndlicher Vorgang.

3. Risijken des Kreditersatzgeschiifts und dessen Steuerung

Das Kreditersatzgeschift mit Derivativen ist mit erheblichen Risiken verbunden. Dies war
spatestens seit dem Zusammenbruch der Barings Bank in 1995 bekannt. Riskante Zins- und
Wihrungsspekulationen ihres Finanzhindlers Nick Leeson flihrten zu einem Verlust von 1,4
Mrd. USD und zum Bankrott der Barings plc. Diese Risiken wurden schon Ende der Neunzi-
ger Jahre in einer Vielzahl von Monographien beschrieben'. Bereits im Juli 1994 hat der

Holsteinischen Landtages am 6.11.2008 ausdriicklich bestitigt (Niederschrift der 107. Sitzung Finanzausschus-
ses der 16. WP, S. 19).
?ONonnenmacher in Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung vom 22.3.2009, Nr. 12/8. 33.

Vgl. nur von Wesifalen, Derivatgeschifte, Risikomanagement und Aufsichtsratshaftung, Baden-Baden 2000.
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Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht'' seine  Richtlinien fiir das Risikomanagement im De-
rivativgeschaft herausgegeben, in welchen es hinsichtlich des Risikomanagements bei derar-
tigen Geschéften heifit:

,,III. Das Risikomanagement

(.)

2. Wie bei allen risikobehafteten Tétigkeiten sollte das Risikoengagement im
Derivativgeschiift vollstindig durch eine angemessene Eigenkapitalbasis un-
terlegt sein. Das Institut sollte sich vergewissern, dass sein Eigenkapitalbasis
stark genug ist, um alle Derivativrisiken auf vollstindig konsolidierter Basis zu
tragen, und dass in allen Konzerneinheiten, die im Derivativgeschdft tdtig sind,
angemessene Eigenmittel vorhanden sind. “l2

Dass die Relation zwischen einem Eigenkapital in Héhe von 7,17 Mrd. Euro in 2006" und
einem CIP-Portfolio in Hohe von allein ca. 30 Mrd. Euro — auch im Hinblick auf eine Bilanz-
summe von 189 Mrd. Euro in 2006 — nicht stimmt, erhellt sich nicht erst aus einer retrospek-
tiven Betrachtung. Das war schon damals, hitten die Vorstinde sowie die Mitglieder des Auf-
sichtsrates pflichtgeméil die Richtlinien des Basler Ausschusses beherzigt, eine ihnen zuging-
liche Erkenntnis.

Die gefdhrliche Diskrepanz zwischen Eigenkapital und dem Volumen des Kreditersatzge-
schifts wird immerhin durch den aktuellen Aufsichtsratsvorsitzenden eingerdumt (wenn auch
nur ,,aus heutiger Sicht®):

" Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht ist bei der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich angesiedelt
und aus Vertretern der Notenbanken und Bankaufsichtsbehdrden der Lander der Zehnergruppe sowie Luxem-
burgs zusammengesetzt. Die Ergebnisse des Basler Ausschusses werden als Empfehiungen fiir international
titige Kreditinstitute verdtfentlicht. Neben die Empfehlungen des Baseler Ausschusses hinsichtlich des Deriva-
tivgeschéftes sind 2005 erginzend die Bestimmungen der ,,Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisK} sowie die 2006 durch das Bundesministerium der Finanzen erlassene Solvabilititsverordnung (SolvV)
getreten. (vgl. dort insbesondere § 317 Abs. 5).

¥ Meine Hervorhebung. Die Richtlinien der heute noch maBgeblichen Richtlinien des Basler Ausschusses fiir
Bankenaufsicht sind im Internet zu finden unter: http://www.bis.org/publ/bchs14de.pdf.

" Diese Zahl ist dem Geschiftsbericht fiir 2006 (S. 99) zu entnehmen; in der Biirgerschafisdrucksache 19/1513
vom 18.11.2008 werden die ,,Eigenmittel* fiir den 31.12.2006 mit 12,3 Mrd. Euro angegeben.
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.. Dieses Kreditersatzgeschiifi-Portfolio war, das muss man aus heutiger Sicht
sagen, vor dem Hintergrund des niedrigen Eigenkapitals der Bank und ihres
Risikomanagements zu grof. 4

Eine weitere wesentliche Vorgabe des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht wurde offenbar
ebenfalls bei der HSH Nordbank AG zu keinem Zeitpunkt beriicksichtigt:

. Die Analyse von Spannungssituationen, einschlieflich des Zusammentreffens
von Marktgeschehnissen, die sich nachteilig auf die Bank auswirken kdnnten,
ist ein weilerer Aspekt des Risikomanagements. Zu einer soliden Praxis des Ri-
sikomanagements gehért es, mogliche Ereignisse oder Verhaltensdnderungen
der Mérkte mit potentiell negativen Konsequenzen fiir das Institut zu bestim-
men und zu beurteilen, ob das Institut sie verkraften kénnte. Diese Analysen
sollten nicht nur ungiinstige Ereignisse in Betracht ziehen, die mehr oder
weniger wahrscheinlich sind, sondern auch den ,schlimmsten Fall’. Idealer-
weise erfolgt eine solche Analyse des ,schlimmsten Falls’ auf der Ebene des
gesamten Instituts und bezieht die Wirkungen ungewéhnlicher Anderungen von
Preisen oder Volatilititen, einer Illiquiditit des Marktes oder des Ausfalls ei-
ner wichtigen Gegenpartei sowohl auf die Handelsportefeuilles im Derivativ-
und im Kaswgeschc’zﬁ als auch auf die Kredit- und Refinanzierungsportefeuil-
les mit ein.* !

Der nunmehr eingetretene ,,worst case®, ndmlich dass fur die im CIP angesammelten Papiere
kein Markt da z'st"“’, war in der Richtlinie des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht aus-
driicklich angesprochen worden. Dessen Einbeziehung in das Risikomanagement hatte der
Basler Ausschuss ausdriicklich gefordert. Die Simulation dieses ,,worst case” und die Be-
trachtung seiner Auswirkungen auf ,, der Ebene des gesamten Instituts “ hatten aber bei der
HSH Nordbank AG offenkundig nie stattgefunden, was der Schleswig-Holsteinische Finanz-
minister Wiegard — nicht nur Angehériger des Aufsichtsrats der HSH Nordbank AG, sondern
sogar Mitglied in dessen Risikoausschuss — ohne Umschweife eingerdumt hat:

" Peiner im Hamburger Abendblatt vom 23.2.2009.
'3 Ziff. I1L. 6 der Richtlinien.
' Wiegard im Hamburger Abendblatt vom 9.12.2008.



Seite 10

..Die Risiken waren nicht einmal anndhernd zu erkennen. Bei der Bank sind
externe Wirtschafispriifer, die Bundesbank und die Bankenaufsicht sowie ein
privater Investor mit grofler Erfahrung involviert. Von keiner Seite gab es
Hinweise, dass Risiken in der aufgetretenen Dimension auf die Bank zu-
kommen kinnten. "’

Doch: Es gab sie durch den Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht und durch die Erfahrungen
der Vergangenheit (Barings Bank). Wire die Richtlinie des Basler Ausschusses beachtet wor-
den, hitte deutlich werden miissen, dass im Falle eines Zusammenbruches des Derivaten-
marktes ein plotzlich nicht mehr handelbarer'® Bestand von Derivaten mit einem Volumen
von ze'i;:weise bis zu 30 Mrd. Euro zum unmittelbaren Kollaps der gesamten Bank fiihren
wiirde .

Im Ubrigen mehrten sich bereits seit Mitte 2005 die Hinweise auf ein Platzen der Immobi-
lienblase in den USA. Einem Bericht der FAZ vom 23.6.2005 ist folgendes zu entnehmen:

w»Hinweise auf Immobilienpreisblase in Amerika

Fannie Mae warnt vor immer riskanteren Hypothekendarlehen / Einlagensi-
cherungsverein hiilt viele regionale Mirkte fiir iiberhityt

ctg. WASHINGTON, 22. Juni. Befiirchtungen, auf dem amerikanischen Immo-
bilienmarkt konne eine gefihrliche spekulative Blase entstanden sein, haben
neue Nahrung erhalten. In vielen Teilen des Landes gleiche die Lage jener, wie
sie vor dem Zerplatzen fritherer Preisblasen geherrscht habe, warnt die staat-
lich geforderte Immobilienfinanzierungsgesellschaft Fannie Mae. Die staatli-
che Einlagensicherungsgesellschaft FDIC beurteilt die Preisentwicklung dhn-
lich und prophezeit einen empfindlichen Démpfer fiir die amerikanische Kon-
Junktur, falls die Immobilienpreise tatséichlich einbrechen sollten.

Fannie Mae verweist zur Begriindung auf die gestiegene Zahl riskanter Hypo-
thekendarlehen. In vielen Fillen verzichteten die Banken auf die Vorlage einer

Y Wiegard a.a.0.
'® Und auch bei den Zentralbanken nicht beleihbarer!

' ygl. auch die Kritik des Sichsischen Landesrechnungshofs an dem ebenfalls eingeengten Risikomanagement
bei der SachsenlB, Bericht S. 45.
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vollstindigen Aufstellung der Vermogensverhdlinisse ihrer Kunden oder ges-
tatteten ihnen, iiber lange Zeit nur die Zinsen zu zahlen und den eigentlichen
Kreditbetrag nicht zu tilgen. Besorgniserregend ist nach Ansicht von Fannie
Mae auch das zunehmend héhere Beleihungsniveau. Im vergangenen Jahr ha-
be die durchschnittliche Hypothek 91 Prozent des Immobilienwertes betragen.
Im Jahr 2001 waren es noch 85 Prozent gewesen. Damit ist die Gefahr gestie-
gen, daf3 im Falle eines Preiseinbruchs der tatsdchliche Wert des Hauses deut-
lich unter den Restwert der Hypothek fillt. Fannie Mae und die Schwesteror-
ganisation Freddie Mac vergeben selbst keine Hypothekendarlehen an Private.
Vielmehr kaufen sie Darlehen traditioneller Banken auf, biindeln diese und be-
nutzen sie als Sicherheit fiir Kapitalmarktanleihen. Durch ihr Engagement auf
dem Sekunddrmarkt fiir Hypothekendarlehen versetzen sie Kreditinstitute in die
Lage, zusdtzliche Wohnungsbaukredite zu vergeben. Die Forderung des Wohn-
eigentums ist der gesetzliche Aufirag von Freddie Mac und Fannie Mae. «20

Und der Séchsische Landesrechnungshof fiihrt in seinem Anfang Marz 2009 vorgelegten Son-
derbericht hierzu aus:

., Verschiedene Schreiben der Mortgage Insurance Companies (MICA) begin-
nend im September 2005, aber auch im Jahre 2006 wiesen wiederholt umfang-
reich auf Versdumnisse bei den Kreditvergaben und Schwierigkeiten bei der
Bestimmung der Werthaltighkeit der Kredite hin. In der Konsequenz wurde ein
viel zu sorgloser Umgang der Banken bei der Kreditvergabe auf dem amerika-
nischen Immobilienmarkt beanstandet. Weiter wird ausgefiihrt, ,dass Banken
zum Teil 75% ihrer Produkte trotz hoher Gewinne verkaufen. Sie riechen das
Risiko. Die Frage bleibt, welche Kreditgeber das Risiko noch nicht erkannt
haben. Das werden diejenigen sein, die noch engagiert sind, wenn es zu spéit
ist.” Diese Hinweise darauf, dass die Ratings fiir verbriefte Kredite nicht zu-
treﬁ%nch sein konnen, entgingen offensichtlich den Verantwortlichen der
SLB.“

2 FAZ vom 23.06.2005, Nr. 1 43, 8. 21 ~ ein Ausdruck dieses Artikels aus der auch der HSH Nordbank AG
7z]ugéinglichen Wirtschaftsdatenbank Genios ist beigefiigt.

' Séchsischer Landesrechnungshof, Bericht S. 47. Das darin erwihnte Schreiben der Mortgage Insurance Com-
panies of America vom 23.9.2005 ist dem Bericht des Séchsischen Landesrechnungshofs als Anlage im QOriginal
und mit Ubersetzung beigefiigt:
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Die Missachtung der Vorgaben des Basler Ausschusses und die Blindheit gegeniiber den seit
Mitte Mai 2005 einsetzenden Warnungen hinsichtlich der Inmobilienpreisblase in den USA
ging bei den Mitgliedern des Vorstandes der HSH Nordbank AG, unbeanstandet durch den
Aufsichtsrat, einher mit einer Verblendung hinsichtlich der Aufgaben und den Verpflichtun-
gen einer Landesbank. Dies artikulierte sich in dem Geschéiftsziel einer Eigenkapitalrendite
von 15 % im Geschiftsbericht 2006°, die im Friihjahr 2007 sogar noch auf 15,5 % erhdht
wurde®, In eben diesem Geschéfisbericht wurde auch der Weg aufgezeigt, wie man dieses
Geschifisziel (u.a.) erreichen wollte:

., Um zusdtzliche Wachstumschancen noch besser wahrnehmen zu kénnen, in-
tensivieren wir das Bilanzmanagement und nutzen verstirkt Instrumente wie
Verbriefungstransaktionen und Syndizierungen. *

Obwohl die Kunde von den Flurschiden der amerikanischen Immobilienbranche zu diesem
Zeitpunkt 1dngst nach Deutschland vorgedrungen war, bekannte sich der damalige Vorstand-
vorsitzende der HSH Nordbank AG noch im Frithjahr 2007 zum ,, verstirkten Einsatz von
Verbriefungstransaktionen und Syndizierungen !

Wer als Bankkaufmann Renditen in Hohe von 15% und mehr propagiert, bekennt sich zu Ge-
schiiften mit hohem Risiko®*, handelt unseriés und pflichtwidrig,

2 Stuhlmann, Geschafisbericht 2005, 8. 2.
3 Berger, Geschaftsbericht 2006, S. 3.

24 L. . " . .
Vgl. nur Hammer in einem wenig spiter erschienenen Artikel bei ZEIT-Online vom 8.10.2007; im Internet
unter: http//fwww.zeit defonline/2007/4 1/querdax-banken-verluste.




Seite 13

5. Rechtliche Bewertung

Gemih § 93 Abs. 1 Satz 1 AktG haben die Vorstandsmitglieder einer Aktiengesellschaft bei
ihrer Geschiftsfilhrung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschiftsleiters
anzuwenden. Fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats gilt dieser Maf3stab entsprechend (§ 116
AktG). Durch das Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternchmensbereich wurde
1998 auBerdem in das Aktiengesetz noch der § 91 Abs. 2 AktG eingefiigt:

. Der Vorstand hat geeignete Mafinahmen zu treffen, insbesondere ein Uber-
wachungssystem einzurichten, damit den Fortbestand der Gesellschaft gefihr-
dende Entwicklungen frith erkannt werden.

Fiir das Bankenwesen gibt es dariiber hinaus noch Spezialvorschriften, die sich mit der Risi-
kokontrolle befassen (§ 25a Abs. 1 KWG) und die qualitativen Anforderungen hieran formu-
lieren (§ 317 SolvV). Uberlagert werden diese zum Teil durch die Empfehlungen des Basler
Ausschusses, welche zwar nicht unmittelbar verbindlich sind, im internationalen Finanzwesen
jedoch allgemein giiltige MaBstibe setzen.

Der BGH hat bereits vor Inkrafttreten des § 91 Abs. 2 StGB in seinem Herstatt-Urteil*® auf
die Organisations- und Uberwachungspflichten des Vorstandes bei riskanten Devisenhandels-
geschiften — ein gleiches muss gelten fiir Derivatgeschifte®® — hingewiesen, um Schaden vom
Unternehmen abzuwenden. Ein Vorstand verst6ft durch die Verletzung der bankaufsichts-
rechtlich festgelegten Standards ordnungsgemifBer Geschéftsflihrung beim Risikomanagement
zugleich in grober Weise gegen seine Pflichten aus dem Dienstvertrag”’ . Der Vorstand einer
Kapitalgesellschaft hat die Pflicht, das ihm treuhdnderisch in der Aktiengesellschaft anver-
traute Vermogen der Aktiondre wie ein sorgfiltiger und gewissenhafter Kaufmann zu betreu-
en. Der Vorstand einer Bank kann die thm durch kaufménnische Vorsicht zum Schutz des
ihm anvertrauten Vermogens gesetzten Grenzen, z.B. Grundstlicke nur bis zur Hohe von 60-
70 % ihres Werts zu beleihen, auch nicht dadurch umgehen, dass er iiber auslindische Toch-
tergesellschaften hoher verzinste zweit- und drittklassige ausldndische Grundpfandrechte er-
wirbt, die annihernd 100 % des aktuellen Grundstiickswerts besichern®®.

B RGHZ 75, 120, 1321

2 Siicker in NJW 2008, 3315.
7 Séicker a.a.0.

B Sicker 2.2.0. 8. 3317.
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Hier kommt hinzu, dass der Vorstand der HSH Nordbank AG, deren Hauptanteilseigner die
Linder Hamburg und Schleswig-Holstein, stets darauf Bedacht nehmen musste, dass im Falle
einer Insolvenz der Bank die Gewihrtrigerhaftung dieser beiden Lander greift und letztlich
der Steuerzahler fiir die Verluste der Bank einzustehen hat.

Vor diesem Hintergrund waren ihm risikobehaftete Geschiifte, die spekulativen Charakter
trugen, von vormherein verboten. Erst recht war es ihm verboten, risikobehaftete Geschifte
einzugehen, die in ihrem Umfang ein Klumpenrisiko schufen, das sich sofort in einem Kol-
laps der Bank realisieren wiirde, sobald der Teilmarkt, den dieses Klumpenrisiko betraf, zu-
sammenbricht.

Der Vorstand der HSH Nordbank AG hat offenbar zu keinem Zeitpunkt diese Mdglichkeit ~
Zusammenbruch des Derivatehandels - in seine Risikoiiberlegungen einbezogen, geschweige
denn dessen Auswirkungen auf das Gesamtgeschift der Bank und die finanzielle Leistungsfa-
higkeit seiner beiden wesentlichen Anteilseigner bedacht. Friihzeitige Hinweise auf eine kon-
krete Gefahrdung des Derivatehandels wurden von thm nicht aufsenommen, geschweige denn
bet der Risikoanalyse verarbeitet.

Generell keine Rechtfertigung ist in dem Umstand zu finden, dass auch andere Banken, ins-
besondere Landesbanken, sich am Kreditersatzgeschift beteiligt haben. Unabhéngig hiervon:
Zwar leiden fast alle Kreditinstitute unter den Auswirkungen der Finanzkrise. Dennoch haben
sich viele an dem Spekulationsgeschéft mit Derivaten nicht beteiligt und schreiben noch heute
schwarze Zahlen®.

Auch dem Autsichtsrat der HSH Nordbank AG oblag eine Vermdgensflirsorgepflicht, die er
hinsichtlich des Kreditersatzgeschifts offenkundig nicht wahrgenommen hat. Sie konnten im
Friihjahr 2007 dem Geschéftsbericht fiir 2006 entnehmen: Die HSH Nordbank AG hatte in
threm Bestand Wertpapiere mit einem Volumen von 22,9 Mrd. Euro, die fiir eine Refinanzie-
rung bei den Zentralbanken unbrauchbar waren! Sie konnten diesem Geschiiftsbericht
zugleich entnehmen, dass der damalige Vorstandsvorsitzende weiterhin mit ,, verstdrkiem Ein-
satz von Verbriefungstransaktionen und Syndizierungen* Geld verdienen wollte, und ein
Renditeziel von 15,5 % propagierte. Ein solches Renditeziel — das musste den Aufsichtsrats-
mitgliedern bewult sein — war nur zu erzielen durch die Beteiligung an Spekulationsgeschéf-
ten und die Ubernahme erhéhter, mit den Aufgaben der Landesbank nicht vereinbarer Risi-
ken.

* 80 die Norddeutsche Landesbank (NordLB), die den Lindern Niedersachsen und Sachsen Anhalt sowie deren
Sparkassen gehort; vgl. FAZ vom 25.3.2009, Nr. 71, S. 18.
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Die auch den Aufsichtsratmitgliedern obliegende Pflicht zur Vermdgensfiirsorge ist hinsicht-
lich der vom Senat der Freien und Hansestadt Hamburg in den Aufsichtsrat entsandten Mit-
glieder noch zusitzlich dadurch erhdht, dass diese ,, bei ihrer Tatigheit auch die besonderen
staatlichen Interessen (zu) beriicksichtigen' haben (§ 65 Abs. 5 Landeshaushaltsordnung).
Mit diesen staatlichen Interessen war die Beteiligung der Bank an risikobehafteten Krediter-
satzgeschiften, welche geeignet waren (und sind), den Bestand der Bank und letztlich auch
des Landes Hamburg zu gefihrden, nicht vereinbar.

Der Schaden im Sinne des Untreuevorwurfs ist eingetreten. Die HSH Nordbank AG hat zur
Zeit einen Wertberichtigungsbedarf in Hohe von 2,8 Mrd. Euro. Bei diesem Wert wird es
nicht bleiben.

Eine Beihilfe zur Untreue konnte méglicherweise den in den Jahren 2004 und 2007 titig ge-
wesenen Abschlusspriifern vorzuwerfen sein. Den Bestitigungsvermerken in jenen Jahren ist
kein Hinweis auf Gefdhrdungen zu entnehmen, die sich aus dem Volumen des aus dem Jah-
resabschluss ersichtlichen Kreditersatzgeschéfts und des damit einhergehenden erhdhten
Klumpenrisikos ergeben™.

Ich bitte darum, mir mitzuteilen, unter welchem Aktenzeichen die Ermittlungen bei der
Staatsanwaltschaft gefiihrt werden.

Der Rechtganwalt

¥ vgl. auch Sichsischer Landesrechnungshof, Bericht, S. 59 f,
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ctg. WASHINGTON, 22. Juni. Befiirchtungen, auf dem amerikanischen Immebilienmarki kénne eine gefahtliche spekulative Blase entstanden sein, haben neue
Nanrung erhalten. In viglen Teiten des Landes gleiche die Lage jener, wie sie vor dem Zermplatzen fruherer Preisblasen geherrscht habe, warnt die staatlich
geférderte Immobilienfinanzierungsgesslischaft Fannie Mae. Die staatliche Einlagensicherungsgesellschaft FDIC beurteilt die Preisentwicklung &hnlich und
prophezeit einen empfindlichen Dampier far die amerikanische Konjunkiur, falls die lmmobilienpreise tatséchiich einbrechen soliten.

Fannie Mae verweist zur Begriindung auf die gesfiegene Zahl riskanter Hypothekendarlehen. In vielen Fallen verzichieten die Banken auf die Vorlage einer
volistandigen Aufstellung der Vermagensverhilinisse threr Kunden oder gestatteten ihnen, (iber lange Zeit nur die Zinsen zu zahlen und den eigenilichen
Kreditbetrag nicht zu tilgen. Besorgniserregend ist nach Ansicht von Fannie Mae auch das zunehmend hohere Beleihungsniveau, Im vergangenen Jahr habe
die durchschnitiliche Hypothek 91 Prozeni des Immobilienwertes betragen. Im Jfahr 2001 waren es noch 85 Prozent gewesen. Damit ist die Gefahr gestiegen,
dafl im Falle eines Preiseinbruchs der tats&chliche Wert des Hauses deutlich unter den Restwert der Hypothek féllt. Fannie Mae und die Schwesterorganisation
Freddie Mac vergeben selbst keine Hypothekendarlehen an Private. Vielmehr kaufen sie Darlehen traditionelter Banken auf, bindeln diese und benutzen sie als
Sicherheit far Kapitalmarktanleinen. Durch ihr Engagement auf dem Sekund&rmarkt [ir Hypothekendarlehen versetzen sie Kreditinstitute in die Lage,
zusatzliche Wohnungsbaukredite zu vergeben, Die Férderung des Wohneigentums ist der gesetzliche Auftrag von Freddie Mac und Fannie Mae.

Die FDIC widerspricht der unter anderen vom amerikanischen Notenbankprasidenien Alan Greenspan geduBerten Auffassung, wonach es zwar auf sinigen
lokalen Immobilienmérkten Uberreibungen gebe, von einer fandesweiten Preishblase aber keine Rede sein kdnne. Die {iberhitzten Regionen seien fir den
Gesamtmarkt van so grefier Bedeutung, dafi3 der amerikanischen Wirtschaft im Fali eines Preissturzes ernste Gefanr drohe, sagt der Chelékonom der FDIC,
Richard Brown. Mehr als ein Drittel des gesamten Wertes der amerikanischen Wohnimmobilien konzentrisre sich inzwischen auf jene 22 Stadte, in denen die
Preise besonders schnell gestiegen seien. Dort lebten aber zusammen nur riind 20 Prozeni der Bevdlkerung. Im Jahr 2000 seien auf die 22 lokalen Mérkte, in
denen zusammen &in Fiinftel der amerikanischen Bevalkerung lebt, nur 27 Prozent des gesamien Immobilienwertes entfallen. (n der Beurleilung der FDIC steht
ein lokaler Immobilienmarkt dann in dem Verdachi, eine Blase ausgebildet zu haben, wenn die Preise dort in den vergangenen drei Jahren inflationsbereinigt um
30 Prozent oder mehr gestiegen sind. Im vergangenen Jahr sei dies bei 55 von Insgesamt 362 stidtischen Immobilisnmarkien der Fall gewesen. Dem Wert
nach stiinden dort 40 Prozent des gesamten Wohneigentums der Vereinigten Staaten. In den beiden gréften Metropolen, New York und Los Angeles, seien die
immobilien jeweils mehr als 1 Billion Dollar wert. Zusammen mit Bosion, Washinglen D.C. und San Diego befaufe sich der Wert des Wohneigentums auf mehr
als 4 Billionen Dollar. Dies sind knapp 25 Prozent des landesweiten Wertes, Allerdings leben in den flinf Stadten zusammen nur rund 12 Prozent der
amerikanischen Bevdlkerung.

Okonomen farchien einen Preisrutsch nicht nur deshalk, wail dann die wichtige Bauwirischait einen Rackschlag etlitte, Mit einiger Wahrscheinlichkeil kime es
auch zu sinem sogenannten negativen Vermogenseffekt unter den Verbrauchern: Wenn diese den Wert ihrer Immobilien dahinschmelzen sahen und sich
demnach &rmer fiihiten, so kénnten sie ihren Konsum einschranken und mehr Geld far spatere Zeitens zuriicklegen. In den vergangenen Jahren hat dar
Vermdgensefiekl in der anderan Weise gewirkt: Im Wissen um den gestiegenen Wert ihrer Hauser und ihrer Wohnungen haben viele Amerikaner ifren Konsum
erhéht und so in groBem Umfang zum Konjunkturaufschwung beigetragen.

Alle Rechte vorbehalten. {¢} F.A.Z. GmbH, Frankiurt am Main
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