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HSH Nordbank — die Bundeslinder im Kampf ein drohendes
Abwicklungsszenario

In der politischen Debatte um die weitere Zukunft der HSH MNordhank [3sst
sich in der politischen Klasse auch ein Anflug von Realismus nicht mehr
vermeiden. Der ahgeordnete Lars Harms vam S3W traf in der
Landtagsdehatte den richtigen Punkt =Wir blgeln jetzt das aus, was schon
2003 versemmelt wurde <. Allerdings ist mit dem =Versemmeln« noch immer
hicht Schiuss. Die Landesregierungen in Hamburg und Schleswig-Holstein
stehen vor der Alternative: Rettung oder Abwicklung auf Raten? Mach sechs Jahren immer neuer Rettungsversuche
ist der Optimismus der Regierenden verbraucht. Eigentlich geht es um die Alternative: Abwicklung sofort oder
Abwicklung in zwei Jahren, d.h. 2018,

Seit dem Friihjahr 2015 steht fiir die Politik fest: das HSH Mordbank-tManagement hat es erneut versemmelt. Ober
konate haben Politikerlnnen und Expedlnnen Gber die Alternativen gebritet. Fir 30 Mio. Euro hat man ein
srenommiertes Beratungsinstitute mit einem =Brainstormings heauftragt. Die teure Wahrheit: der Status quo geht
hicht mehr, die Bank muss mehr affentliche Gelder erhalten oder das neue Sanierungs- und Abwicklungsgesetz fir
Geldhauser wird von der europdischen Bankaufsicht zur abwicklung eingesetzt. Jetzt soll es plétzlich nach dem
Willen der Konkursverschlepper ganz schnell gehen.

Die Landesregierungen setzen erneut die Parlamente unter Druck. Das geplante Gesetzespaket zum Umbau der
HSH Mordbank muss noch in diesem Jahr verabschiedet werden. Uber den schrecklichen Konkursfall wird also im
Turbo-Verfahren beraten und beschlossen. »Wirde das Parlament Teile der Verstandigung mit der Europaischen
k.ommission erst im nachsten Jahr beschlie@en, kénnte der Eindruck entstehen, dass die informelle Verstandigung
hicht wollstandig umgesetzt wirdes«, gibt Finanzministerin Monika Heinold (Grine) zu Bedenken. Da es sich bei der
YVerstndigung mit den Brisseler Behdrden um einen =handshake-deals handelt, kannte die EU auf den dummen
Gedanken kommen, die Eigentimer treten von der WVerstandigung zurdck.

Deshalbh muss der komplette Staatsvertrag von Hamburg und Schleswig-Holstein noch im Dezember
heschlossen werden. Die Einigung mit der EU sieht vor, dass beide Eigentimer-LAnder der Bank altlasten aus
faulen schiffskrediten von bis zu 6,2 Mrd. Euro abnehmen und Gebihrenforderungen fir ihre zehn Mrd. Euro
Garantien senken. Das wird den Haushalt kinftig stark belasten. Die Bank, die 2.500 Mitarbeiter hat, darunter 1.000
in kiel, muss spatestens 2018 verkauft werden. Gelingt dies nicht, soll sie abgewickelt werden.

Die Bank werde mit der Einigung enorm entlastet und bekomme die Chance, sich am Markt zu bewdhren. Da die
Bewahrung am Markt in den letzten sechs Monaten nicht sonderlich erfolgreich war, misse sich die Bank
anstrengen — so die Ministerin, da ein Verkauf das Landesvermdgen mehr schone als eine &bwicklung. Wichtig sei
es, dass mit der Verkaufsauflage ein Schlussstrich unter das Kapitel =Landesheteiligung an der Banks gezogen
witd. =Es ist nicht Aufgabe einer Landesregierundg, flr eine international tatige Aktiengesellschaft Verantworung zu
tragen.«

Hauptverantwortlich fir die Vernichtung von Milliarden an Steuergeld sind Ex-VorstAnde der Bank, die in
abenteuerlicher Hihe Risiken eingegangen seien und mit der staatlichen Gewahrtrigerhaftung spekuliert hatten.
Mehenverantworlich ist die politische Klasse, die diesem Spielerclub immer wieder neue Ressourcen erdffnet
haben.

Fiir den Umbau der Bank waollen beide Regierungen noch in diesem Jahr eine abwicklungsanstalt dffentlichen
Rechts grinden. Die Grindung der newen Anstalt soll unbedingt noch vor dem Jahreswechsel geschehen.
Abgesehen von dem Misstrauen der EU-Kommission gilt ab 2016 ein newes EU-Ahbwicklungsrecht. Dann brauchte
die neue Zweckyesellschaft eine Banklizenz und misste die ndtigen Eigenkapital-Anforderungen erfillen — und das
wilrde noch tewer. Die Regierung will ihr Paket deshalb noch im Dezember im Eiltempo durch das Parlament
bringen.

Was kostet die Abwicklung auf Raten?

Machdem die HSH-Hordbank-Verantwortlichen die Bank erneut an den Rand der Insolvenz gestedert haben, sall
jetzt eine Mega-Operation das endgultige Ende einlauten. Die hisherige Garantie der LAnder Ober 10 Mrd. Euro
reicht zur Existenzsicherung nicht mehr aus. Wasa wirde hei einer sofortigen &bwickelung fallig?

n Die Vermdgenswerte der Eigentimer sind futsch. allerdings steht der Aktienwert aktuell noch hei 4,858 Euro
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pro Stick, viel ist von dem einstigen Buchwert von dber 70 Euro nicht Gbergeblieben.

s Die 10 Mrd. Euro Garantien sind auch futsch; allerdings sind es faktisch schon keine 10 Mrd. Euro mehr, denn
3,2 Mrd. Euro sind schon zur Abschreibung notier.

n Bei einer sofortigen Abwicklung hatte sich die Gewahrragerhaftung besonders negativ ausgewirkt. Diese lag
itn Oktober bei 12,2 Mrd. Eura. Jetzt sind es noch 10,9 krd. Euro und zum Ende des Jahres werden es 2,5
Mrid. Euro sein.

s Es solle auch ein neues Risiko fir die Sparkassen vermieden werden. =Das ware bei einer sofortigen
Abwicklung der Fall gewesen.« Der Sparkassenverband ist mit etwa 16% an der Gewahrtrdgerhaftung
beteiligt.

n Und: Die sofordige abwicklung hatte noch Ausgahen fir einen Sozialplan fir die Beschaftigten nach sich
gezogen.

Klares Votum der politischen Klasse: untraghar — zu teuer. Daher haben sich die Lander Hamburg und Schleswig-
Huolstein seit Monaten mit der EU-Kommission auseinander gesetzt, um einen Weq zur preiswerteren Beendigung
des Engagements zu erreichen. Die Einigung mit der EU sieht vor, dass beide Eigentimer-Lander der Bank
&ltlasten aus faulen Schiffskrediten von his zu 6,2 Mrd. Euro abnehmen und Gebdhrenforderungen fiir ihre zehn
kArd. Euro Garantien senken. Auflerdem sollen noch weitere zwei Mrd. Euro an Schrottpapieren verkauft werden.
Weil diese Papiere aber kein normaler Investar hahen will, werden sie deutlich unter ihren Buchwerten verkautt.
klug ausgedacht ist dabei der politische Schachzug: die Differenz von Marktwert und Buchwert wird aus der
Garantie beglichen Das wird den Haushalt kinflig stark belasten. Die Bank muss spatestens 2018 verkauft werden.
Gelingt dies nicht, soll sie abgewickelt werden.

Mach Senatsmitteilung fir die Hamburger Blrgerschatt sieht der von den Landern favorisierte Ldsungswen wie folgt
aus:

n Meben der hisherigen HSH-Finanzfonds A4GR mit Sitz in Hamburg (hier wurden die drei Mrd. Euro Aufstockung
des Eigenkapitals und die 10 Mrd. Euro Garantie per Kredite aufgenommen und versyaltet) wird eine weitere
#HEH-portfoliomanagement A5&R« mit Sitz in Kiel gegrindet.

m Die hisherige H3H-Mordbank &G wird unterteilt in eine Holdinggesellschaft (HoldCo) sowie eine
Tochtergesellschaft. Diese Tochtergesellschaft halt dabei nach der geplanten Struktur samtliche
Vermigenswerte und Verhindlichkeiten der H5H Maordbank &G, einschliellich der von der Garantie erfassten
Yermigenswerte. Die Garantie selbst sowie die Banklizenz und hildet kinftig die operativ t3tige Bank.

s Die Tochtergesellschaft wird hierbei maigeblich von den Garantielasten befreit und zahlt nur noch eine
Garantiegehdhr von 2,2 % auf den nicht gezogenen Teil der Garantie.

n Alle weiteren Garantieverpflichtungen Ghernimmt die HoldCo.

n Die HoldCo halt ausschlieRlich die Beteiligung an der operativen Tochtergesellschatft.

n Die HsH-Mordbank darf zu ithrer Stabilisierung ein Porfolio schlechtester Risiken in einer GraRenordnung von
his zu §,2 Mrd. Euro verduern.

m Die Lander Qbernehmen davon direkt einen Porfolio-Anteil Gber 6,2 Mrd. Euro in ihre neu gegrindete
l[Andereigene HSH-podfoliomanagement A4R.

n Die Differenz zwischen Marktwert und Buchwert darf Gber die Landergarantie abgerechnet werden. Die
Yerluste hieraus hahen die Lander Hamburg und Schleswig-Holstein zu leisten.

m Die Europdische Kommission hat es zur Auflage gemacht, dass in einem Zeitraum von 24 Monaten gelingen
muss, die Tochtergesellschaft zu verdufern hew. zu privatisieren. Sollte diese Transaktion nicht gelingen,
muss die H5H ihr Meugeschaft einstellen und wird abgewickelt.

n Die hereits bestehende HSH-Finanzfonds AGR soll ermachtigt werden, weitere Kredite in einer Gréenordnung
von 10 Mrd. Euro it Mamen und in der Verantwortung der Lander aufnehmen zu kdnnen.

s Die neu zu grindende HSH-podfoliomanagement 4R soll zusatzlich ermachtiot werden, Kredite in einer
GraRenardnung von 6,2 Mrd. Euro im Mamen und in der Verantvortung der LAnder aufhehmen zu kannen.

m Die Finanzkontrolle Gbernehmen der Rechnungshof der Freien und Hansestadt Hamburg sowie der
Landesrechnungshof Schleswig-Holstein.

Wenn man sich die PaHamentsdrucksache einschlielich der Anlagen prift, steht die Frage nach dem ='Warum
das alles?« unbeantwortet im Raume! Letztendlich verlangen die Lander Hamburg und Schleswig-Holstein mit ihrem

favorizierten Ldsungsweq einen nahezu unhegrenzten =Blankoschecks in Sachen H3H-Mordbank.
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Der Senatsdrucksache liegen hei:

m ein Gesetzentwurf zur Errichtung der hsh portfoliomanagement AR und zur Anpassung eines
Staatsvertrages sowie Begrindung,

m Sein taatsverrag zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schleswig-Holstein dber die
Ertichtung der =hsh porfoliomanagement AdR« sowie Begrindung,

m ein Staatsverrag zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schleswig-Holstein zur
Anderung des Staatsvertrages zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schleswig-
Holstein Gber die Errichtung der »HSH Finanzfonds A6R« sowie Begrindung.

Unser Kommentar

Schon die Uberschrift =Verstandigung der Freien und Hansestadt Hamburg und des Landes Schleswig-Holstein
mit der Europdischen Kommission im Beihilfeverfahren zur HSH Mordbank AG« fihrt, wohl absolut beveusst, in die
Irre: Die ganzen Transaktionsvorhaben und rechtlichen Winkelzdge, Verschachtelungen und nebuldse
Yerklausulierungen haben mit dem eigentlichen =Beihilfeverfahrens gar nichts zu tun. Das Beihilfeverfahren ware
sofort beendet, wenn die Bank die Garantie gegen Zahlung zuriickgeben wirde. In dem Eeihilfeverfahren geht es
ausschliellich um Wetthewerhsrecht, also ausschlieBlich um die Garantie. Stattdessen nutzt man offensichtlich
diese Fassade hzw. diesen Mantel, um erneut, wiederholt, ziellos und nach dem =Prinzip Hoffhunge Steuergelder
in die Bank zu versenken.

Unsere Argumentation gegen den von den Landern favaorisierten Ldsungswed (immer bezogen auf die akiuelle
Senatsdrucksache einschlielich Anlagen):

m Die Lander als Eigentimer [assen sich beraten von Beratungsunternehmen, in denen Ex-HSH-Banker
arbeiten. Zudem vertrauen die Lander offensichtlich ungeprift den &ussagen der aktuellen H3H-Vorstande,

m Als Argument =fir« die erneute Rettung der HSH wird die =aushleibende Erholung der Schifffahrtsmarktes
angefithit. Die heschriebenen nun zu organisierenden Malnahmen lassen allerdings den Schluss zu, dass
hochtoxische Wertpapierdepots aus dem Eigenbestand der H3H von den Landern dbernommen werden. Wie
passt das zusammen?

m Zitat aus der Senatsdrucksache: =&lle Faktoren zusammen fihrten dazu, dass nach Einschatzung des
Yorstands der HSH Mordbank &G erganzende MaRnahmen zur Stabilisierung der Bank unabdinghbar
gewaorden sind. ... Dies spiegelt sich auch in der Bestatigung der Unternehmensfortfihrungsprognose fir die
Bilanzierung und Eewertung der Bank im Jahresabschluss 2014 .. wieder. Die FortffUhrungsprognose beruht
auf der Annahme, dass die Europaische Kommission unter Berdcksichtigung von weiteren umzusetzenden
strukturellen Mainahmen einer Wiederaufstockung der kapitalentlastenden Garantie zustimmt und die
Anderung des Garantievertrags nach der im Juni 2013 erfolgten vorlaufigen Genehmigung nunmehr
abschliefend genehmigt.« Mit anderen Woren: Sie Banker bilanzierten frdhlich weiterhin nach der =going
concern« IFRS-Bilanzierungsmethode, und 2war wider besseren Wissens. Immer wieder haben wir
Jahresabschlisse nach HGE geforded, insbesondere gerade um aus dieser, von den Bankern aufgemachten
Zwickmihle herauszukommen. Faktisch wurden die LAnder erpresst, nunmehr im alleinigen Interesse der
Bank handeln zu missen.

m kan spricht in der Drucksache davan, =eine {unkontrollierte) Abwicklung nach dem SaG« vermeiden zu
willen. Das absolute Gegenteil ist der Falll Eine geordnete Sanierung, mogliche Restrukturierung und gof.
Abwicklung nach dem SAG ware die einzig kontrollierte Abwicklung! Und das auch noch unter externer
Aufsicht und Kontralle, nicht =nure durch die landereigenen Rechnungshife.

s Die Senatsdrucksache widerspricht sich in diversen Punkten. 5o soll 2.B. =ein von der HoldCo zu
vereinnahmender Privatisierungserlds zundchst zur Begleichung der Anspriche der Lander auf
Garantievergitung genutzt werden«. Das dirfle die Besserungsscheine und damit den unbezahlten
Frovisionsrickstand betreffen, die die Bank den Landern hisher schuldig geblieben ist. Gleichzeitig sollen, an
anderer Stelle aufgefihrt, diese Privatisierungserldse (50 denn dberhaupt welche generiert werden kinnen) fir
die laufenden Pramienverpflichtungen der HoldCo gegeniber der HSH-Finanzfonds A4GR dienen. Da kann
man nur den Kopf schitteln und muss laut daran erinnern, dass das =Fell« nur einmal verteilt werden kann.

s Seit Monaten ist bekannt, dass die Ratingagenturen die Bank maglicherweise auf =non investment grade«
herabstufen kannten. Immer wieder haben wir auf das Risiko hingewiesen, dass die Gefahr besteht, dass die



Bank mdglichersveise fir die durch LAndergewahrirdgerhaftung unterlegten auslaufenden
Refinanzierungstranchen Ober noch etwa 15 Mrd. Euro (in 2015 fallig 171 rd. Euro, in 2016 etwa 2,5 Mrd.
Euro) keine &nschlussfinanzierungen aus eigener Kraft hinbekommt. Ober Schrifliche Kleine anfragen haben
wit magliche kainahmen der Bank erfahren wallen und nie Antworten bekommen. Nun stellt sich der
Yorstand da hin und wird in der Senatsdrucksache wie folgt zitiert: »Eine solche Herabstufung hatte nach
&Sussage der Bank zu einer sehr angespannten Liguiditatssituation his zum Jahresende gefihrt.«

Die beiden Lander Hambury und Schleswig-Holstein wollen eine landeseigene abwicklungsanstalt namens
=hsh pofoliomanagement 84dR« grinden, die direkt ein Schwerstrisiko-Portfolio Oher 6,2 Mrd. Euro der Bank
abkaufen soll. Faktisch wird das zu einem Preis erfolgen missen, der nicht ansatzweise dem tatsachlichen
Wert entspricht. So will man 2war zu (noch durch Gutachter festzulegenden) Markipreisen erwerben, jedoch
gleichzeitig die Differenz zu den Buchwerten der Bank direkt als Verlust unter lnanspruchnahme der
Landergarantie ausgleichen. Ein einziges finanzielles Himmelfahrtskommando zu Lasten der Lander! Die Bank
hat nie ausreichend Abschreibungen auf diese Schrott-Bestande gebildet, weil sie sich diese kaufmannisch
gebotenen Abschreibungen schlichtwey nicht erlauben konnte. Die &hschreibungen waren fir die Bank-Guy
(Gewinn-und Verlustrechnung) sofort als Kosten schlagend gewoarden und hatten einen entsprechenden
Jahresverlust der Bank in Milliardenhihe nach sich gezogen. Da wirft man lieber den Landern und damit den
steuerzahletinnen den Schrott vor die Tor.

Die neu vorgesehene rechtliche Meuausrichtung ist aus unserer Sicht ebenfalls mit der heifen Madel gestrickt.
Es soll aufyeteilt werden in eine Holding (HoldCo) der Eigentimer sowie in eine operative Tochter, die nach
der geplanten Struktur samtliche Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten der HSH Mordbank &G,
einschlieflich der von der Garantie erfassten Vermdgenswerte, die Garantie selhst sowie die Banklizenz
Gbernimmt. Sie bildet kinflig die operativ tatige Bank. Ungeklart hierbei ist, wie mit den hisherigen
Anteilseignern Flowers und dem Sparkassenverband zu verfahren ist. Beteiligen die sich? Werden die einfach
rausgelassen? Werden die irgendwie abgefunden? Missen die eine Ahstandszahlung leisten? Es gibt keine
Infarmationen hierzu.

Die neu zu grindende hsh porfoliomanagement A4R soll eine Kreditermachtigung dber 6,2 Mrd. Euro
erhalten, die bereits tatige und hochverschuldete HSH-Finanzfonds AGR soll eine weitere Kreditermachtigung
(ber 10 Mrd. Euro erhalten, selbstverstandlich alles garantiert durch die Lander. Damit waren wir schan allein
bei einer zusatzlichen zeitgleichen Kreditinanspruchnahme der LAnder Gber 16,2 Mrd. Euro. Ein
unverantvortiches Hochschaukeln zur »Rettung der 10 rd. Euro Garanties der LAnder!

Zudem soll die neue Eigentimergesellschaft HoldCo den Groiteil der den Landern zustehenden Provision aus
Landergarantie Gbernehmen, die neue operative Tochter soll nur noch lediglich 2,2 % auf den nicht in
anspruch genommenen Teil der Landergarantie dbernehmen. Da die Inanspruchnahme relativ zigig durch die
vorgesehenen Transaktionen zu 100 % in Anspruch genommen sein wird, ddrfte die Tochter und damit die
eigentliche Bank nahezu vollstandig von der Garantieprovision befreit sein. Die |Andereigene Mutter leistet
dann nur noch an die LAnder. Tolle Konstruktion!

In einem Mehensatz der Drucksache ist zu lesen, dass =hei einer intensiveren Mutzung der Garantie bei
derzeit geltender Garantievereinbarung es im Ergebnis dazu fuhrt, dass sich die operative Tochtergesellschaft
die Portfoliotransaktionen nicht leisten kénnte.« Auf den ersten Blick widersprichlich, jedoch ist die Erklarung
wie folgt: Die bisherige Garantie Gber 10 krd. Euro wirkt mit einem Faktor so auf die derzeitigen etwa 60 Mrd.
Euro an RWas (risikogewichiete Aktiva — risk weighted assets), dass die Bank =nure etwa 40 Mrd. Euro
davon in ihren Bilanzen ausweisen muss. S0 erreicht sie knapp die notwendigen Eigenkapitalkennziffern.
Wenn die Bank jedoch etwa §,2 Mrd. Euro davon abgehen kann und im Gegenzug die 10 Mrd. Euro Garantie
zurickgeben misste, sind die auszuweisenden RWas deutlich driber, ndmlich in einer GriRenardnung von
etwa 52 Mrd. Euro. Damit wilrde sie die notwendigen Eigenkapital-Kennziffern nicht mehr erreichen, und das
parado=ersveise wegen der Portfolioabgabe gegen Verlustausgleich aus der LAndergarantie. Wir vermuten,
dass die LAnder trotz entgegenlautenden Beteuerungen die Garantie weiter aufrecht erhalten werden. Es
funktioniert hei der von den Landern favorisierten Ldsung nicht anders,

Total absurd wird die Angelegenheit, wenn man sich die Staatsverrige zur Grindung der hsh-
portfoliomanagement AER ansieht. Da ist zu lesen unter § § =Forthestand der Gewahrtragerhaftung«: »Soweit
die Trager fur Verbindlichkeiten der HSH Mordbank AG als Gewadhrrager gemal § 2 des Staatsvertrages
zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schleswig-Holstein Gber die Verschmelzung der
Landesbank Schleswig-Holstein Girozentrale und der Hamburgischen Landeshank — Girozentrale — auf eine
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sktiengesellschaftt vom 4. Februar 2003 haften, besteht diese Haftung nach einem Ubergang der
YVerbindlichkeiten auf die Anstalt in ihrem bisherigen Umfang fort.« In der entsprechenden Begrindundg wird
wie folgt lapidar festgestellt: =Die Regelung stellt klar, dass die Gewéahrirdgerhaftung fir Verhindlichkeiten der
HSH Mordbank &G in dem gemdl § 2 des Staatsvertrages vom 22, Mai 2003 gesetzlich definierten Umfang
auch dann forthesteht, wenn entsprechend garantierte Verbindlichkeiten auf die Anstalt Oberragen werden.«
Diese Klausel ist schon der Hammer! Immer wird und wurde behauptet, man wirde die Bank in einer
GraRenaordnung Qber 6,2 Mrd. Euro an Assets entlasten und im Gegenzug der Bank dafir einen Preis
bezahlen. Diese &ssets betreffen jedoch ausschlie@lich die Aktiv-Seite der H5H-Bankbilanz. Mun wird in
diesem §  von durch Gewdhrragerhaftung der Lander unterlegte Verhindlichkeiten der Bank gesprochen, die
man der Bank abnehmen will und dafiir soll die Gewahrragerhaftung privaten Bankglauhigern gegendber dher
den aktuell giltigen Endzeitpunkt hinaus gelten. Offensichtlich will man verschweigen, dass der Bank auch
diese auf der Passivseite der Bankhilanz hefindlichen Refinanzierungstranchen abgenommen werden sollen.
Ein wirklich unglaubliches Worhaben!

m |n der Drucksache bemiht man sich, den Eindruck zu envecken, dass diese von den Landern — aus welchen
tatsachlichen Grinden auch immer —einzig vertretbare Losung sein kann. Das SAG wird nur mit =sofortiger
Abwicklung« heschrieben. Dabei sieht genau dieses Sanierungs- und Abwicklungsgesetz eine Sanierungs-
und ggf. Restrukturierungsphase vor, die mit keinem Wort erwdhnt wird. Das sehen wir nicht nur als grob
fahrlassig an, sondern als Vorsatz!

Ausammengefasst kommen wir zu der Einschatzung, dass man sich ein weiteres Zeitfenster von lediglich 2vwei
Jahren erkaufen will, und das zu einem wiel zu hohen Preis!

Ciuelle: httpsihases voror-links defmciarchivianalysen_ansichtensdetailfatikel/hsh-nordbank-die-bundeslaender-im-
kampf-ein-drohendes-abwicklungsszenariod
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